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2012 1 samman

Viktiga handelser under aret

= Blandad utveckling i innehaven

= Susanna Campbell utsedd till ny VD

= Hog transaktionsaktivitet
Anticimex avyttrat — IRR 24%
Kvarvarande innehav i Lindab avyttrat — total IRR 23%
Contex avyttrat efter periodens slut — IRR -16%

Arcus-Gruppen forvarvade Aalborg
med flera nordiska varumarken

Stofa avyttrat efter periodens slut — IRR 55%

Avtal tecknat om férvarv av Aibel

Resultatutveckling

Aktieutveckling”

Mkr 2012 2011 2010 2009 2008 Kr per aktie 2012 2011 2010 2009 2008
Resultat/resultatandelar -29 546 1419 1295 1554 Resultat efter skatt 1,90 1,63 7,09 2,66 16,31
Exitresultat 978 525 1320 4449 Eget kapital 39 43 47,50 48 50
Omvirderingar och Utdelning 3,002 550 525 475 450
nedskrivningar -375 -312 140 92 Direktavkastning, % 4,82 6,8 4,2 51 6,7
Resultat fran innehav 574 759 2879 1295 5911 Totalavkastning, % 17 -32 40 47 -20
Centralt netto 193 101 -1 80  -240 Borskurs 62,50 80,75 124,50 92,50 67,50
Resultat fére skatt 767 860 2868 1375 5671 Borskurs/eget kapital, % 160 188 262 193 135
Eget kapital 12405 13658 15091 15302 15825

" Tillimpliga historiska tal 4&r omriknade med hansyn till aktiesplit genomférd 2011.
2 Féreslagen utdelning.
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Ratos ar ett private equity-konglomerat. Vi har
som affarsidé att skapa hogsta mojliga avkastning
genom ett professionellt, aktivt och ansvarsfullt
utovande av dgarrollen i ett antal utvalda féretag
och investeringssituationer.

Viardeskapande med Ratos som dgare
Ratos finansiella mal ar att varje investering ska ge en
genomsnittlig arlig avkastning (IRR) om minst 20%. Sedan
1999 har var IRR uppgatt till 25% pa de totalt 36 exits som
genomforts. Huvuddelen av vardeskapandet sker genom
industriell utveckling under innehavstiden.

Las mer om Ratos vision, affarsidé, mal och strategier

pé sid

Lang tradition av aktivt 4gande

Ratos har en 147 ar lang tradition av aktivt dgarutdvande.
Verksamheten har sedan start haft ett industriellt fokus
genom sitt ursprung i stalgrossisten Soderberg & Haak,
som grundades 1866. Under seklet som foljde utveck-
lades verksamheten och rorelsedrivande dotterbolag
tillkom, framst inom handel och verkstad, liksom en bors-
noterad aktieportfolj. 1954 borsnoterades Ratos, da som
blandat investmentbolag. |dag ar Ratos ett private equity-
konglomerat som stravar efter att kombinera det basta
fran private equity- respektive konglomeratsektorn.
Ratos ar noterat pa Nasdaq OMX Stockholm, Large Cap.

Las mer om var historia pa sid

Manniskor dr nyckeln
Det som gor skillnad for Ratos 6ver tid ar hur val vi lyckas
som aktiva dgare. Det hantverket utférs av var organisa-
tion. For att na vara mal kravs idéer, tillgang till kapital
samt manniskor som har viljan, kunskapen och kraften att
genomdriva ambitidsa planer. | var investeringsorganisation
arbetar idag 26 personer som ansvarar for utvecklingen
av vara innehav. Darutdver stods det aktiva dgandet av var
dvriga organisation med gedigen kunskap och erfarenhet
inom bland annat finans, redovisning och information.
Totalt har Ratos 48 medarbetare. Organisationen

presenteras pa sid
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Vara innehav

AH Industries

Dansk leverantor av metall-
komponenter till vindkraft- samt
cement- och mineralindustrin.

Arcus-Gruppen

En av Nordens ledande leveranto-
rer av vin och sprit. Bland gruppens
mest kanda varumarken finns
Aalborg och Lysholm Linie Aquavit.

Biolin Scientific

Erbjuder avancerade analys-
instrument for forskning,
utveckling och diagnostik.

Bisnode

En av Europas framsta leveran-
torer av digital affarsinformation
inom kredit-, marknads- och
affarsinformation.

Omsittning 1062 Mkr
Rérelseresultat -45 Mkr
Ratos dgarandel 69%
Investeringstidpunkt 2007

Omsittning 2278 Mkr
Rorelseresultat 5 Mkr
Ratos dgarandel 83%
Investeringstidpunkt 2005

Omsittning 235 Mkr
Rérelseresultat 23 Mkr
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2010

Omsittning 3935 Mkr
Rorelseresultat 511 Mkr
Ratos dgarandel 70%
Investeringstidpunkt 2005

www.ah-industries.dk

Hafa Bathroom Group

Ar med varumirkena Hafa och
Westerbergs ett av Nordens
ledande féretag inom badrums-

www.arcusgruppen.no

HL Display

Internationell leverantor av
produkter och I&sningar for
butikskommunikation och

www.biolinscientific.com

Inwido

Utvecklar, tillverkar och siljer
fonster och ytterdorrar i Norden
och utvalda linder i norra

www.bisnode.com

Jotul

En av Europas storsta tillverkare
av braskaminer. Bolaget har anor
fran 1853 och produkterna siljs

inredningar. varuexponering. Europa. globalt.

Omsittning 268 Mkr Omsittning 1657 Mkr Omsittning 4 607 Mkr Omsittning 913 Mkr
Rérelseresultat 7Mkr  Rorelseresultat 104 Mkr  Rérelseresultat 288 Mkr  Rorelseresultat -52 Mkr
Ratos dgarandel 100% Ratos dgarandel 99% Ratos dgarandel 97% Ratos dgarandel 61%
Investeringstidpunkt 2001 Investeringstidpunkt  2001/2010 Investeringstidpunkt 2004 Investeringstidpunkt 2006

www.hafabg.com

www.hl-display.com

www.inwido.com

www.jotul.com



Branschoberoende investeringar i Norden

Ratos investerar i medelstora till stora bolag i Norden.
Bolagen kan finnas i alla branscher — dock aldrig inom
krigsindustri eller pornografi, eller sddana som &r uppenbart

miljoférstérande.

Storsta bransch sett till koncernméssigt bokfort varde ar
industri, foljt av konsument och tjanster.

En &versikt &ver Ratos innehav finns nedan, och en ut-
forlig beskrivning av respektive innehav finns pa sid [EIER)

Branschférdelning per koncernmissigt bokfort virde i Ratos

Ovrigt 15%

Life Science 3%

Tjanster 14%

Industri 40%

Konsument 28%

DIAB

Globalt foretag som tillverkar,
utvecklar och siljer kdrnmaterial
till kompositkonstruktioner for
bland annat vingar till vindkraftverk.

Omsittning 1003 Mkr
Rérelseresultat -217 Mkr
Ratos dgarandel 96%
Investeringstidpunkt 2001

www.diabgroup.com

KVD Kvarndammen

Sveriges storsta formedlare av
begagnade bilar via marknadsplat-
sen kvd.se, som har cirka 200 000
unika besokare per vecka.

Omsittning 287 Mkr
Rorelseresultat 41 Mkr
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2010

www.kvd.se

Euromaint

Oberoende underhallsféretag
for spartrafikbranschen i Sverige,
Tyskland, Belgien, Nederldnderna
och Lettland.

Omsittning 2 489 Mkr
Rorelseresultat 51 Mkr
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2007

www.euromaint.com

Mobile Climate Control
Erbjuder kompletta kundanpas-
sade klimatsystem for huvud-
sakligen bussar, nyttofordon och
forsvarsfordon.

Omsittning 1250 Mkr
Rorelseresultat 108 Mkr
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2007

www.mcc-hvac.com

Finnkino

Finlands och Baltikums storsta
biografoperator med 24 biografer
och 158 biosalonger med sam-
manlagt cirka 27 000 platser.

Omsattning 862 Mkr
Rérelseresultat 128 Mkr
Ratos dgarandel 98%
Investeringstidpunkt 2011

www.finnkino.fi

SB Seating

Utvecklar och producerar ergo-
nomiska arbetsstolar i skandina-
visk design for privat och offentlig
kontorsmiljo.

Omsattning 1176 Mkr
Rérelseresultat 237 Mkr
Ratos dgarandel 85%
Investeringstidpunkt 2007

www.sbseating.com

GS-Hydro

Global leverantor av icke-
svetsade rorsystem till bland
annat marin- och offshore-

industrin.

Omsattning 1352 Mkr
Rorelseresultat 123 Mkr
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2001

www.gshydro.com



Strategin ligger fast

Nar jag nu summerar upp mitt (knappa) forsta ar som VD for Ratos, sa ar det med stor tillforsikt om
Ratos och vara mojligheter att skapa varde framover — men ocksa med respekt for de utmaningar om-
varldens utveckling pa kort sikt ger oss och har gett oss under 2012. Vi har dock stakat ut kursen tydligt
for framtiden och fortsatter vart entragna arbete med vara innehav och med vardeskapande forvarv
och forsdljningar. Jag ar overtygad om att vi pa detta sitt, pa lite sikt, ater kommer att leverera god

avkastning till vara aktiedgare.

Ratos strategi ligger fast

Under aret som gatt har vi tillbringat en del tid med att

vanda och vrida pa Ratos strategi och vara prioriteringar

framover. Vi har kunnat konstatera att Ratos har ett mycket

starkt utgingslage:
Ratos ar ett private equity-konglomerat och har levererat
goda resultat inom ramen for den strategin i manga ar nu.
Vi har en organisation som, inom alla funktioner, dr oer-
hort kompetent. Vara anstallda brinner verkligen fér det
aktiva dgande som ar Ratos kdarnkompetens, och hela
organisationen genomsyras av en professionalitet som
jag under aret imponerats av. Detta starks ytterligare av
ett upparbetat strukturkapital och en stor kunskapsbas.
Ratos historik och goda namn ar ndgot som vi som jobbar
pa Ratos dr mycket stolta Sver. Inte bara innebar den att
vi har en stark huvudégare med en langsiktig syn (som for-
stas i sin tur underlattar i vart langsiktiga agerande), utan
ocksa att vi bar med oss en industriell tradition och syn pa

2 VD har ordet

vart dgande, samt upparbetade relationer som ar mycket
vardefulla — speciellt nar tiderna ar lite tuffa.

Som alla féretag har vi forstas ocksa ett antal utmaningar
att hantera:

Totalt sett har mycket tillgangligt kapital inom private
equity-branschen bidragit till hg och 6kande konkurrens
om intressanta forvarvsobjekt. Denna konkurrens har
Ratos ként av de senaste aren. For branschen som helhet
har det inneburit att avkastningen &ver tiden har sjunkit,
aven om de ledande aktorerna fortsatt att uppvisa hoga
avkastningstal.

Sedan 2008 har konjunktursituationen overlag varit
utmanande och for 2013 forbereder vi oss och vara inne-
hav pa en fortsatt svag marknad. Ratos virdeskapande
kan inte mitas pa ett kvartal — eller ens pa ett ar — men
sjalvfallet paverkar en utdragen lagkonjunktur, som den vi
nu upplever, avkastningstalen pé kort sikt.



Flexibel tillgdng till kapital ar en av Ratos storsta strate-
giska utmaningar. Forvarvs- respektive exitmojligheter
kommer inte i en jamn strom och intressanta mojligheter
som dyker upp maste, for att maximera aktiedgarnas
langsiktiga varde, hanteras nir de uppstar. Forvarvet av
Aibel i december, kombinerat med utdelningssankningen,
ar ett tydligt exempel pa behovet av flexibilitet.

De senaste aren har Ratos haft en lite lagre investeringstakt
och en hog utdelningsandel. Jag tror dock att vi nu har ett
intressant tillfalle att andra den balansen nagot for att bygga
Ratos for framtiden och harigenom fa hdvstang pa en kon-
junkturuppgang nar den val kommer.

Summerar jag dessa mdjligheter och utmaningar sa an-
ser jag att vi har en stark startposition och goda méjligheter
att vara framgangsrika dven framover. Vi maste dock férstas
fortsatta att forbattra oss — det maste alla foretag — men vi
har en mycket stark kdrna att utgd ifran nar vi nu tar nasta
steg i Ratos utveckling.

2012 - en tillbakablick

Vi star pa en stabil grund men under 2012 har den svaga
konjunkturen haft tydlig effekt pa utvecklingen i Ratos
innehav. Manga av de marknader dar vara innehav ar verk-
samma paverkades mer av konjunkturférsvagningen an vi
inledningsvis bedomde. Under 2012 hade ocksa tre innehav
— AH Industries, Jotul och DIAB — storre strategiska ut-
maningar, vilka kravde en hel del arbete och atgarder. Den
har typen av utmaningar hor dock till vardagen for Ratos.

Vi kommer alltid att ha nagra bolag i portfoljen som inte
utvecklas som planerat, men kombinerat med den svaga
konjunkturen 2012 blev resultatet for Ratos-portfoljen som
helhet lagre dn foregaende ar. Tyvarr, men féga forvanande,
har detta paverkat aktiekursen och Ratos-aktiens totalav-
kastning har varit en besvikelse under aret.

2012 var ocksa ett ar da vi pa Ratos var mycket aktiva
pa transaktionssidan. Hela fyra innehav lamnar Ratos-
portfdljen: Anticimex, Contex, Lindab och Stofa. Anticimex
och Stofa ar exempel pa fantastiska affarer med avkastning-
ar som val uppfyllde — och i Stofas fall vida Oversteg — Ratos
avkastningskrav. Contex, & andra sidan, ar ett innehav som
inte gick enligt plan, men dar vi likval valde att sélja. 2012
bjod ocksa pa tva storforvarv: Arcus-Gruppens tillaggsfor-
varv av bland annat spritvarumarkena Aalborg och Gammel
Dansk, och det i december annonserade forvarvet av Aibel
som dr Ratos nast storsta forvarv sedan 1999.

En svagare konjunktur ar inte bara negativt. Under
2012 sag vi att de intressanta investeringsmojligheterna har
blivit fler, och aktdrerna som ar med och slass om dessa
har blivit farre. Det dr delvis pa grund av att manga aktérer
av olika skal inte kan vara med och ta tillvara méjligheter.
Brist pa finansiering ar en anledning: alla har inte tillgang till
eget kapital, och darutdver har den generella tillgdngen till
lan minskat. Ratos, som en langsiktig industriellt fokuserad
dgare som tagit ansvar for vara innehav dven i tuffare tider
i snart 150 ar, har dock inte haft nagra problem att fran

vara nordiska bankrelationer till goda villkor lana pengar till
forvarv. Detta ar en viktig konkurrensparameter framover,
da gynnsam finansiering inte ar tillganglig for alla.

2013 och framat - resultatet kommer

Aven 2013 ser ut att bli ett ar som bjuder pa utmaningar
vad giller konjunkturen och marknadsutvecklingen. Manga
av vara innehav far sannolikt, atminstone under forsta
halvan av 2013, fortsatta att kimpa i motvind. Trots detta
forvantar vi oss att ett antal av vara innehav ska kunna
forbattra sina vinster under 2013, forutsatt att inte konjunk-
turen férsamras ytterligare. Det goda arbete som gjorts pa
kostnadssidan i manga av bolagen dr en anledning till det.
Det kommer dock inte att vara enkelt — i en tuff marknad
ar varje seger en arbetsseger.

Likval ser jag fram emot 2013 med tillforsikt. Under
2012 har vi paborjat ett omfattande arbete for att ligga
grunden for fortsatta framgangar for Ratos, vilket kommer
att bara frukt pa nagra ars sikt. Detta ska vi fortsitta med
under 2013. Det innebar att arbetet med vara befintliga
innehav maste prioriteras allra hdgst. Ratos aktiva dgande
ar var viktigaste framgéangsfaktor och jag ar dvertygad om
att det kommer att bli an viktigare framover. Det kan ta en
tid innan vi ser det fulla resultatet, men facit pa véra affarer
kommer faktiskt inte forran vi séljer. Parallellt med detta
har vi ocksa fér narvarande en intressant transaktionsmark-
nad att hantera. Det finns spinnande mojligheter bade att
salja och kopa foretag, men det kravs en hel del arbete for
att nosa reda pa de allra basta affirerna och inte minst att
sedan genomféra dem. Vi maste ta tillvara mojligheterna
nar de finns dar, vilket tyvarr bland annat innebar att vi un-
der aret foreslog en sankning av utdelningen for att kunna
genomfora forvarv. Det var inget latt beslut, men likval ar
jag Overtygad om att det kommer att vara till aktiedgarnas
gladje pa nagra ars sikt. Vi har en stark position och det dr
nu, i detta intressanta marknadslage, vi kan bygga vidare pa
den.

Jag vill avsluta med att skicka med ett stort tack till
mina mycket kompetenta och dedikerade kollegor. | en
tuff marknad sker en oerhdrd massa hart arbete bakom
kulisserna, vilket pa lingre sikt kommer att visa sig vara
vardefullt. Det finns inga personer jag hellre hanterar bade
utmaningar och mojligheter med an den organisation som
finns pa Ratos — tack for det fantastiska arbete ni gor! Detta
tack vill jag ocksa rikta till ledningsgrupperna och 6vriga
anstéllda i vara portfoljbolag, bade de vi fortfarande ager
och de som lamnat Ratos-familjen under aret.
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arlig avkastning pa genomforda exits
sedan 1999.

Vision, affarside, mal och strateg

Vision
Ratos ska uppfattas som Nordens basta agarbolag.

Affirsidé

Ratos ar ett private equity-konglomerat vars verksamhet
bestér av férvary, utveckling och forsiljning av féretrades-
vis onoterade foretag.

Ratos affarsidé ar att Sver tiden skapa hogsta mojliga
avkastning genom ett professionellt, aktivt och ansvarsfullt
utovande av dgarrollen i ett antal utvalda bolag och inves-
teringssituationer, dar Ratos skapar en unik investerings-
mojlighet for aktiemarknadens aktorer. Mervarden skapas i
samband med forvary, utveckling och forsiljning av foretag.

Finansiellt mal

u Genomsnittlig drlig avkastning (IRR) ska dverstiga 20% pa
varje enskild investering.
36 exits har genomforts sedan 1999 med genomsnittlig
IRR om 25%. Under 2012 slutférdes tva och avtalades
om ytterligare tva exits.

Investeringskriterier
= Agarandel minst 20%, och i normalfallet storsta agare.

u Investeringsintervall 300-5 000 Mkr i eget kapital.
Ratos investerar inte i tidiga skeden i bolagens livs-
cykler.

4 Vision, affdrsidé, mal och strategi

u Aktiv exitstrategi. Ratos har ingen begransning av inne-
havstiden. Varje ar bedéms innehavens férutsattningar att
fortsatta generera minst 20% genomsnittlig arlig avkastning
(IRR) och Ratos mojligheter att bidra till innehavets fort-
satta utveckling.

u Branschgeneralist. Ratos kdrnkompetens ar att vara en
aktiv dgare, vilket ar oberoende av branschkunskap. Vi
har darfor valt att verka branschoberoende — dock aldrig
inom krigsindustri eller pornografi, eller i foretag som ar
uppenbart miljoforstorande.

= Fokus pd egengenererat affdrsflode.
u Nordiska forvdrv. Viinvesterar enbart i foretag med

huvudkontor i Norden. Tillaggsforvary kan via vara inne-
hav goras globalt.

Totalavkastning
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Idéerna till potentiella forvarv
kommer fran manga hall.

En stor del har sitt ursprung

i var egen nyfikenhet och

ett genuint intresse for fore-  —
tagande och nordiskt affarsliv.
Darutdver deltar vi i proces-
ser som investmentbanker
och andra radgivare driver.

| var aktiva exitstrategi ingar att
bedoma innehavens férutsattningar
att fortsatta generera minst 20%
genomsnittlig arlig avkastning (IRR)
—1 samt Ratos mojligheter att bidra
till innehavets fortsatta utveckling.
Ratos har inte ndgon begransning i
innehavstid, och vi lagger stor vikt
vid att gora en ansvarsfull exit.

Det ar under innehavstiden som huvuddelen av Ratos vardeskapande sker.

Hur vl ett forvarvat bolag utvecklas beror bland annat pa strategival, branschens och
konjunkturens utveckling samt foretagsledningens och de anstalldas férmaga att pa ett effektivt satt driva
verksamheten. Det som 6ver tiden avgdr om Ratos blir framgangsrikt eller ej ar
var kompetens som aktiv dgare. Genom aktivt och industriellt fokuserat dgarutévande verkar
vi for att langsiktigt Oka resultat och omsattning i innehaven. Cirka 70% av vardeskapandet
pa hittills genomférda exits har kommit fran industriell utveckling.

Utdelningspolicy
Utdelningen ska over tiden spegla den faktiska resultat-
utvecklingen i Ratos.

Historiskt har i genomsnitt drygt 50% av resultatet efter
skatt delats ut.

En jamn utveckling av utdelningen efterstravas.

Foreslagen utdelning for rakenskapsaret 2012 ar 3 kr
per aktie, vilket motsvarar 158% av resultatet per aktie
for 2012. Ratos-aktiens direktavkastning baserat pa sista
betalkurs vid drets slut uppgick till 4,8%.

Ovriga malsittningar
Ratos-aktien ska ha badttre totalavkastning dn genomsnittet
pd Nasdag OMX Stockholm.
Totalavkastningen de senaste tio dren for Ratos-aktien
ar 374% (17% per ar), mot SIX Return Index 227%
(13% per ar). De senaste fem aren har totalavkastningen
uppgatt till -8% (-2% per ar), mot SIX Return Index
+19% (+3% per ar). 2012 uppgick totalavkastningen for
Ratos till -17% och motsvarande index till +16%.

Ratos information ska vara dppen, korrekt, kontinuerlig,
snabb samt av hégsta kvalitet.

De senaste fem aren har Ratos placerat sig bland de tio
framsta i Regis arliga undersdkning om borsbolagens
kommunikation, IR Nordic Markets. 2012 kom Ratos pa
sjatte plats.

Finansiell strategi i korthet
Moderbolaget Ratos AB ska i normalfallet vara obelanat.

Enbart "normala” banklan (senior debt). Inga lan syndi-
keras, dvs sdljs ut i mindre delar till olika aktorer.

Fokus pa nordiska bankrelationer.

Ratos har inga formella dtaganden for skulder i port-
foljbolagen. Vi dr dock en ansvarsfull 4gare som arbetar
med langa perspektiv och ar darfér mana om att upp-
ratthalla vart anseende och fortroende.

Ratos stravar efter att innehaven ska ha en optimal finan-
siell struktur utifran vid var tid radande férutsattningar.

Forvaltningskostnad
Forvaltningskostnaden i Ratos dr cirka 1% av borsvardet.

Resultat och utdelning

Kr Kr
20 8
15 a 6
10 - - - = = ——
5 | — — — — ” N — — 2

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012"
Resultat efter skatt per aktie (vinster)
Utdelning/aktie (hoger) ) Féreslagen utdelning.
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Ratos som dgare

Var 147-ariga historia, var juridiska form samt vart langsiktiga och industriella fokus ar komponenter som
bidrar till att vi inom dgarbranschen ses som lite annorlunda. Aven om vi kontinuerligt utvecklar vart
satt att arbeta, bar vi alltjamt med oss en historia av entreprenorskap samt ett professionellt, aktivt och

ansvarsfullt dgarutovande.

Ratos dr ett private equity-konglomerat
Att hitta ett bra ord for att beskriva var verksamhet och
strategiska inriktning dr svart, men vi har valt att anvinda
begreppet private equity-konglomerat. Det betyder att
vi som dgarbolag forsdker kombinera de styrkor som
private equity- respektive konglomeratsektorn har och
samtidigt undvika svagheterna inom de bada sektorerna.
Pa var hemsida finns mer information om fordelar och
nackdelar med konglomerat respektive private equity.
Att ha stor kompetens kring transaktioner och finan-
siering dar nodvandigt i var verksamhet. Detta dr dock né-
got som de flesta private equity-bolag beharskar och dar
mojligheterna till langsiktigt och uthalligt vardeskapande,
enligt var uppfattning, ar begransade. Den gemensamma
namnaren for dgarbolag som varit framgangsrika 6ver tid
ar aktivt dgande dar huvuddelen av vardeskapandet sker
genom industriell utveckling. Det ar dar vi har, och har
haft historiskt, var styrka.

Marknad och nya investeringar

Vagen till forvdrvet

Det finns egentligen ingen "typisk” process med en rak
vag fran start till mal. Ibland genomfors forvarven pa nagra
manader, medan det andra ganger tar védsentligt lingre tid.
Ratos kan ha haft kontakt med foretaget i flera ar innan
ett forvarv blir aktuellt. Uppslagen till potentiella forvarv
kommer fran flera hall, till exempel fran processer som
investmentbanker driver, men en hog andel av affarsflodet
ar egengenererat — dvs vi driver sjdlva en idé om forvarv
av ett bolag och far ensamritt eller dr en av fa som kon-
kurrerar. En stor del av dessa egengenererade affarer har
sitt ursprung i var egen nyfikenhet och ett genuint intresse
for foretagande och nordiskt affarsliv. Darutéver arbetar

Investeringsprocessen

vi ocksa strukturerat genom att kartldgga specifika bran-
scher eller en viss region.

Det ar av strategisk vikt att vi har ett hogt och konti-
nuerligt fldde av investeringsidéer. For att identifiera de
basta investeringarna analyserar vi varje ar ett stort antal
bolag, cirka 200—250 st. Av dessa leder endast ett fatal till
forvdry. Manga av de bolag som identifierats faller bort
redan tidigt i processen pa grund av att de inte uppfyller
Ratos investeringskriterier eller att agaren inte vill silja
just da. Viinvesterar i de flesta branscher och inriktar oss
mot medelstora till stora foretag i Norden. Den gemen-
samma namnaren for de foretag vi slutligen far mojlighet
att investera i ar att de beddéms uppfylla vart avkastnings-
krav pa minst 20%.

Fortsatt konkurrens i branschen
Antalet private equity-aktorer i Europa har vuxit starkt
under de senaste 15 aren och det forvaltade kapitalet
fortsatter att vara hogt. Det har bidragit till 6kad kon-
kurrens om attraktiva forvarvsobjekt och dirmed ocksa
Okade krav pa dgaren — en dgare maste tillféra mer dn
bara finansiell kompetens for att na god avkastning.
Dartill har tillgangen till 1an forandrats sedan finans-
krisen eftersom bankerna har ett behov av att minska sin
utlaning for att uppfylla hardare kapitaltackningskrav. Den
nordiska bankmarknaden ar fortsatt vél fungerande, men
bankerna har blivit ndgot mer selektiva, vilket paverkar
hur mycket de lanar ut, till vem och till vad. | en sadan miljo
star sig Ratos, med vart goda namn och var ansvarsfulla
ansats och langsiktighet, mycket val och vi har fortsatt god
tillgang till bankfinansiering till rimliga nivaer och villkor.
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Hur har 25% arlig genomsnittlig avkastning (IRR) uppnatts?

104% 100%

Multipelarbitrage

72%

Industriell utveckling

Marginalforbdttring
+ omsdttningstillvdxt

0% 0%

Cirka 72% av vardeskapandet
kommer fran bolagens industriella
utveckling, dvs arbetet med att 6ka
omsattningen och férbattra [6nsam-
heten. Omsittningstillvaxten har i
sin tur skapats bade genom organisk
tillvaxt och forvarv.

Cirka 32% av vardeskapandet kommer
fran finansiella effekter. En del av dessa
effekter, ungefar hilften, kan i grunden
harledas till ett forbattrat kassaflode
som ett resultat av omsattningstill-
vaxten och marginalférbattringen,
varfor cirka 90% av vardeskapandet
egentligen forklaras av det industriella
utvecklingsarbetet i bolagen. Reste-
rande del forklaras av bade traditionellt
internt arbete med finansiell effektivitet
(varulager, kundfordringar, investe-
ringseffektivitet, skatter m m) och
arbetet med att optimera de finansiella
strukturerna, dvs det som bland annat

Multipelarbitrage ar priset pa bolaget
i relation till bolagets vinst. Multipel-
arbitraget har givit ett negativt bidrag
om 4%, dvs Ratos har i genomsnitt
salt for lagre multiplar 4n de som
gallde vid forvarvet.

innebir att forvarv belanas.

Agandet - hur skapas avkastningen?

Vart framsta finansiella mal ar att varje enskild investering
ska generera en genomsnittlig arlig avkastning om minst
20% (IRR*). For att kunna bedéma om vi lyckats na detta
mal krédvs en analys av "exitportféljen”, det vill siga den
portfolj av bolag som Ratos har sélt och dar facit finns for
dessa investeringar.

Under de drygt 14 ar (fran 1999 till mars 2013) som
Ratos varit ett private equity-konglomerat har 36 exits
genomforts som tillsammans bidragit till Ratos kassaflode
med cirka 34 miljarder kronor. Totalt sett har dessa exits
genererat en IRR om 25%. Exitportfdljen har saledes
klarat avkastningskravet om minst 20% med god marginal.
Resultatet bestar bade av lyckade investeringar som med
rage natt de mal som sattes vid investeringstillfillet (under
2012 till exempel Stofa och Anticimex dar vi uppnadde
55% respektive 24% IRR) och av investeringar som maste
summeras som mindre lyckade (till exempel Contex, dar
vi fick negativ avkastning).

*IRR: Genomsnittlig arlig avkastning (Internal Rate of Return) — den arliga av-
kastningen pé investerat belopp beriknat utifran ursprunglig investering, slutligt
forsaljningsbelopp och 6vriga kapitalfldden, med hdnsyn tagen till nar i tiden
samtliga dessa betalningar skett till eller fran Ratos.

Industriellt vdrdeskapande i fokus
Som aktiv dgare verkar vi for att bygga battre och mer
framgangsrika foretag. Det ar under innehavstiden som
merparten av Ratos avkastning har skapats genom framfor
allt omsattningstillvaxt och I6nsamhetsforbattringar i
innehaven (se illustration ovan). 20% IRR ar utmanande att
na, men genom metodiskt arbete med alla verktyg som
star till buds samt var affairsmodell, dar vi genom en val
forankrad affarsplan och strategi tillsammans med ledning
och den &vriga styrelsen i innehavet verkar for att na de
uppsatta malen, bedémer vi att avkastningskravet kan
uppnas aven framover trots en lag global tillvaxt.

Det kravs inte alltid heller stor tillvaxt i vinst och om-
sattning for att skapa god avkastning. | Anticimex 6kade
vi under var innehavstid omsattningen med 7% per ar och
forbattrade rorelsemarginalen med drygt en procentenhet.
Det later inte som s& mycket, men tillsammans ar det
huvudorsaken till att vi uppnadde 24% IRR.

Anpassat dgarutévande

Var investeringsidé varierar fran innehav till innehav. Ibland
handlar vart virdeskapande om att vi tillfor kapital och re-
surser som ger foretagen mojlighet att vaxa och till exempel
satsa pa produktutveckling, forbattra kunderbjudandet,
expandera geografiskt eller gora tillaggsforvarv. | Stofa var
en marknadsanpassning av kunderbjudandet tillsammans
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med ett Okat antal bredbandskunder nyckeln till den goda
omsattnings- och [dnsamhetsforbattringen, vilket ocksa bi-
drog till att det blev en mycket lyckad investering for Ratos.

| andra fall kan var ambition vara att 6ka effektiviteten och
hoja produktiviteten i ett bolag genom att investera i ny pro-
duktionsteknologi. Arcus-Gruppen ar ett bra exempel dar
viinvesterat i en ny hogeffektiv produktionsanldggning, vilket
kommer att bidra till hogre I6nsamhet under kommande ar.

Aven om vart dgarutévande dr anpassat till det specifika

foretaget finns det ndgra gemensamma namnare for hur

vi arbetar:

= En genomarbetad, férankrad och kommunicerad stra-
tegi som skapar tydlighet.

= En affarsplan som arbetas fram tillsammans med led-
ningen, med detaljerade malsattningar och handlingspla-
ner, vilken tydliggor ledningens, styrelsens och dgarens
avsikter och férenklar uppféljning.

= Mal och affarsplan som ar férankrade i dgarens avkast-
ningskrav, i Ratos fall minst 20%.
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= Ett saminvesteringsprogram, dar ledningen (och ibland
delar av styrelsen) saminvesterar med Ratos, vilket ska-
par ett gemensamt intresse mellan ledningen och dgaren
och ar ett effektivt verktyg for att fa ledningen att "lyfta
blicken” och ha vardeskapande som frimsta mal.

= "Governance” — uppfoljning, kontroll och styrning
Tydlig férdelning av roller och ansvar mellan dgare,
styrelse och ledning dar ledningen har det fulla ope-
rativa ansvaret att implementera faststallda planer

Ett professionellt styrelsearbete och ritt styrelse-
sammansattning med en extern ordférande, vilket
tillfér vardefull kompetens och skapar dynamik i
arbetet
God kontroll och hog kvalitet pa rapportering och
uppféljning.

= En 6ppen, arlig och tat dialog mellan ledning, styrelse

och dgare i det I6pande arbetet och nar fragor bereds.

= Ratos-medarbetare som aktivt deltar och stottar led-
ningen i specifika projekt i innehaven.



Den distinkta riktning och tata dialog som karakteriserar
ett bra dgararbete dr extra viktigt nar det inte gar som
man tankt sig, till exempel da konjunkturen skapar ofor-
utsedda utmaningar. | sadana situationer dr snabbt och
effektivt beslutsfattande centralt, vilket underlittas av att
ledning, styrelse och agare har samma bild av spelplanen
fran borjan.

Nir det inte gar som man tankt sig
Vi har en solid historik av framgangsrika férvary och exits,
men det ar oundvikligt att vi da och da gor en investering
dar vi inte nar vart avkastningskrav. Och det ar sillan
ett bolag vi investerat i gar precis som vi planerat. Att
utveckla bolag ar ingen exakt vetenskap, och flexibilitet
och férmaga att hantera det ovintade som dyker upp ar
viktiga egenskaper hos en framgangsrik agare.
Orsakerna till att en investering inte utvecklas enligt
plan (ibland till det battre, ibland till det samre) kan vara
manga, men enligt var syn finns det fyra huvudsakliga
grundforklaringar — och kombinationer av dessa:

Strukturella forandringar i en bransch eller marknad dar
foretaget ar verksamt

En forandrad konjunktur

En forandring av bolagets strategiska position
Operativa faktorer inom bolaget.

Strukturella fordndringar i bolagets bransch eller marknad
ar den typ av ovantad férandring som ar svarast att ra pa
som dgare. Uppstar det till exempel en dverkapacitet i
branschen sa kan man vara hjilte men det gar dnda snett.
Det hdnde i var investering i IT-konsulten Giga 2002. Bo-
laget befann sig i en omojlig situation med snabbt vikande
belaggning tillsammans med Ovriga i branschen, och Ratos
forlorade hela investeringen.

Beror situationen pa konjunkturen dr det bara att arbeta
vidare, férsdka ta marknadsandelar, vara kostnadseffektiv
och skaffa sig en sa god position som mgjligt — fér nar
konjunkturen vél vinder sa vinder det dven for bolaget.

Sa blev det till exempel fér Lindab nar Ratos kopte ut
bolaget fran bérsen 2001.

Bolagets strategiska position gar att atgarda, men det
tar tid. Medisize ar ett sadant exempel. Ratos kopte forst
Perlos Healthcare (Medifiq), dar vi missbedémde hur viktigt
det var for kunderna att leverantérerna hade en kritisk
storlek. For att 6ka bolagets storlek och dirmed mgjliggora
tillvaxt genomforde vi 2008 ett tillaggsforvary, Medisize
Medical, och fusionerade de bada bolagen. Darigenom fick
foretaget en tillracklig storlek for att kunna ta storre del av
kundernas affar. Medisize saldes 2011 till en storre industri-
ell aktor for att kunna fortsatta vaxa med sina kunder.

Obperativa faktorer inom ett bolag, sasom organisations-
eller ledningsfragor, gar ocksa generellt att atgirda dven
om det ibland tar tid. Det kan kravas stora forandringar,
som till exempel att byta ledning, gora nedskarningar eller
andra strategi. Detta pagar just nu i Euromaint, som vi
genomgripande haller pa att férandra fran statligt agt till
kundfokuserat och marknadsmissigt. Aven i Ratos tidigare
innehav Alimak Hek hade vi under en tid operativa utma-
ningar. Dar hade vi tappat omkring halva virdet mellan
2001 och 2003 men uppnadde slutligen 30% IRR, dock
med lite hjalp av konjunkturen.

Aven om investeringar ibland gar snett inledningsvis
kan de dnda till slut klara avkastningskravet. Facit far vi
inte forran vi séljer bolaget.

Vi kommer aldrig att helt kunna undvika att vara bolag inte
utvecklas enligt plan. Darfér ar var formaga att hantera ofor-
utsedda saker i bolagen avgdrande. Vi agerar sa fort vi vet
att ett innehav inte utvecklas enligt plan, men det kan ocksa
vara skadligt for foretaget med ett alltfor tidigt agerande.
Som &gare ska vi lotsa innehavet — men det ar inte vi som gor
det dagliga jobbet. Vi agerar bollplank till ledningen, bistar i
den strategiska utvecklingen och i forandringsarbeten, och
finns det anledning att fa till stand en férandring eller skynda
pa utvecklingen sa agerar vi, ibland genom att byta VD och/
eller andra personer i bolagets ledning. Hantering av den har
sortens utmaningar ar en viktig del av var vardag.

Exempel pa viardeutveckling vid senast genomforda exits

® @ Ratos historiska genomsnitt = IRR 25% Ratos mal = IRR 20%

Man kan sdga att vi har en pase pengar som vi investerar med aktiedgarnas fortroende. Vart mal ar att de tillsammans ska ge i genomsnitt minst 20% genomsnittlig
arlig avkastning. Nagra kommer 6vertriffa malet, medan andra kommer att bli simre. Hittills har vi uppnatt 25% pa 36 exits.
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En exit ar bara kvittot
Viavyttrar ("exit” pa branschsprak) ett innehav nar vi ge-
nomfort vad vi avsett att gora i bolaget eller bedomer att
vi far svart att na vart avkastningskrav om minst 20% IRR
framd&ver. Bedémningen utgar fran dagens marknadsvarde
och vi tittar aldrig i backspegeln. Samma agare ar inte nod-
vandigtvis lamplig i alla situationer och tidsperioder av ett
foretags utveckling, vilket ocksa kan paverka vart beslut att
salja. Det ar aven en av forklaringarna till varfér en ny agare
kan ta tillvara andra maojligheter an vi och darmed vara be-
redd att betala ett bra pris. Likviden fran genomférda exits
anvands till Ratos utdelning samt till férvarv av nya bolag.

Vi har genomfort 36 exits hittills, och efter nastan
varje exit ddr vi natt vart avkastningskrav far vi hoéra
”Nu har ni sélt alla bra bolag och bara ’skrdpet’ finns kvar”.
Kommentaren ar intressant — inte bara for att vi hor den
sa ofta (sd att den ddrmed bevisligen inte kan vara sann),
utan for att den satter fingret pa effekten av var verksam-
het samt att det trots var transparens ar svart att vardera
vart virdeskapande. Vi kdper ett bolag forst efter en gedi-
gen analys och genomgang, till ett pris som kan vara svart
for en utomstdende att vardera huruvida det ar rimligt.
Under de nirmast foljande aren efter férvarvet gor vi inte
sallan genomgripande forandringar som kanske tillfalligt
sanker det redovisade resultatet men som efter nagra ar

skapar ett battre foretag med hogre vinst och omsattning.
Dessa atgarder, och var aktivitet under innehavstiden, kan
vara svart att sitta ett varde pa under enskilda kvartal
innan det borjar synas i resultatet. Nar vi sa smaningom
saljer, gor vi det forhoppningsvis till ett pris dar vi nar vart
avkastningskrav. Men, avyttringen ar enbart kvittot pa om
en investering varit framgangsrik eller ej.

Framtida exitportfolj
Vilken avkastning kan férvantas av dagens befintliga port-
folj? Sjalvfallet har fyra ar av tuffa omvarldsforutsittningar
paverkat avkastningen pa nuvarande innehav. Nagra
investeringar i portfoljen kommer att dra ned snittavkast-
ningen, dven om investeringarna i sig hamnar pa plus. Det
giller till exempel nagra av de bolag vi férvarvade under
2007, men dven nagra andra investeringar. Samtidigt be-
déms manga bolag i portfoljen med marginal komma att
klara avkastningskravet om minst 20% IRR.

Ratos avkastningskrav provas [0pande av styrel-
sen, som hittills inte sett nagot behov av en férandrad
malsattning. Detta innebir foljaktligen att alla nyinves-
teringar som gors bedoms klara avkastningskravet. Allt
annat lika s& har dock en utmanande konjunktur och den
lagrantevarld vi lever i gjort att avkastningskravet blivit
tuffare att uppna.




Ratos-aktien

Utvecklingen for Ratos-aktien under 2012 var en besvikelse. Totalavkastningen pa Ratos-aktien
(kursutvecklingen inklusive aterinvesterad utdelning) under 2012 uppgick till -17% att jamféra med

utvecklingen for SIX Return Index som var +16%.

Korta fakta 2012

Aktienotering Nasdaq OMX Stockholm, Large Cap

Totalt antal aktier 324 140 896
Antal utestaende aktier 319 001 359

Sista betalkurs, 2012-12-31 62,50 kr (Ratos B)
Hogsta/lagsta notering 93/53,75 kr
Borsvarde, 2012-12-31 20 miljarder kr
Tickerkod Reuters RATOb.st
Tickerkod Bloomberg RATOB S

Aktiens utveckling

Utvecklingen for Ratos B-aktie var -23% att jamfora med
OMXSPI som under samma period var +12%. Arets
hogsta kurs (93 kr) infoll i mars och den lagsta (53,75 kr)

i oktober. Sista betalkurs den 31 december var 62,50 kr.
Under 2012 uppgick totalavkastningen (kursutvecklingen
inklusive aterinvesterad utdelning) for Ratos B-aktie till
-17% att jamfora med SIX Return Index som under samma
period var +16%.

Omsittning

Under aret omsattes via Nasdag OMX Stockholm totalt
156 miljoner Ratos-aktier (varav 155 miljoner B-aktier) till
ett varde av drygt 11,2 miljarder kr. | genomsnitt handla-
des cirka 625 000 aktier, varav 622 000 B-aktier, per dag.
Omsattningshastigheten, dvs hur stor andel av aktierna
som handlades i forhéllande till genomsnittligt borsvarde,
var 65% (52% 2011).

Handel i Ratos B-aktie sker aven utanfor Nasdaq
OMX Stockholm via andra marknadsplatser (sa kallade
multilateral trading facilities), till exempel Chi-X, Burgundy
och Turquoise. Pa dessa marknadsplatser omsattes ytter-
ligare cirka 400 000 Ratos B-aktier per dag under 2012.

Kursutveckling och omsidttning 2012
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Totalt omsatt antal aktier pi Nasdaqg OMX i 1000-tal per manad Kella: SIX

Borsvdrde

Ratos totala bérsvarde, raknat pa antal utestaende aktier,
uppgick vid arsskiftet till cirka 20 miljarder kr. Det gor
bolaget till nummer 33 i storleksordning av 258 bolag som
ar noterade pa Nasdag OMX Stockholm och nummer 64
av 548 pa den gemensamma Nordiska Borsen.

Utdelning

Styrelsen foreslar for rakenskapsaret 2012 en ordinarie
utdelning pa 3 kr per aktie. Direktavkastningen uppgar till
4,8% baserat pa sista betalkurs vid arets slut. Sedan 1999
har Ratos i genomsnitt delat ut 55% (58% inraknat extra-
utdelningen 2006) av resultatet efter skatt.

Utdelningen har stor inverkan pa den langsiktiga avkast-
ningen. | nedanstidende tabell illustreras denna effekt.

Totalavkastning

Enbart (kurs+aterinvesterad
kursutveckling utdelning)
Investeringstidpunkt, kr ~ Ratos B Index Ratos B Index

1954* 718300 207 680 7038980 1366600
20 ar 35050 6290 99 640 11200
10ar 2810 2280 4740 3270
5ar 710 983 923 1187
1ar 774 1120 828 1165

* Ratos borsnoterades i juni 1954.
Kafllor: Nasdaq OMX Stockholm, SIX, Ratos.

En investering om 1 000 kr i Ratos-aktier vid Ratos bérsnotering 1954 var vard
mer dn 0,7 Mkr vid arsskiftet 2012/2013 och om dven utdelningen aterinvesterats
var vérdet cirka 7 Mkr.

Kursutveckling och omsidttning 2008-2012
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Anstailldas dgande i Ratos

Ratos nyckelpersoner uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare vilket astadkoms genom eget aktie-
agande och val avvagda optionsprogram. Las mer i bolags-
styrningsrapporten pa sid 68 och pa Ratos hemsida.

Aktiekapital och antal aktier

Ratos aktiekapital vid arsskiftet 2012/2013 uppgick till
1021 Mkr férdelat pa totalt 324 140 896 aktier, varav
84 637 060 A-aktier och 239 503 836 B-aktier. Antalet
aterkdpta aktier per arsskiftet uppgick till 5 139 537,
vilket innebdr att antalet utestaende aktier uppgick

till 319 001 359. Ratos A-aktie motsvarar en rost och
Ratos B-aktie 0,1 rost. Totalt antal roster uppgar till
108 587 443,6.

Aterkop av egna aktier

Beslut togs pa arsstamman 2012 om att forvarv av egna
aktier far ske fram till arsstimman 2013. Innehavet av egna
aktier far inte Overstiga 4% av det totala antalet aktier i bola-
get. Under 2012 har Ratos inte aterkdpt nagra aktier. 4 590
aterkopta aktier aterlostes under aret. Ratos dgde vid arets
slut 5139 537 B-aktier, vilket motsvarade 1,6% av totalt antal
aktier, aterkopta till en genomsnittlig kurs om 69 kr.

Omstampling av aktier

Sedan arsstamman 2003 finns ett konverteringsforbehall
avseende mojlighet att stampla om A-aktier till B-aktier.
Under 2012 har inga aktier omstamplats. Totalt sedan
2003 har 963 724 A-aktier inlamnats for omstampling till
B-aktier.

Emission av nya aktier

Sedan arsstaimman 2009 finns ett beslut om att Ratos

i samband med forvarv kan emittera B-aktier i Ratos —
genom kvittning, apport eller kontant betalning. Detta
mandat férnyades vid arsstimman 2012 och giller upp till
35 miljoner aktier.

Totalavkastning
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Agarstruktur

Antalet aktiedgare uppgick vid arsskiftet till 54 911. De tio
storsta dgarna svarade for 76% av rosterna och 43% av ka-
pitalet. Andelen aktier som dgdes av fysiska eller juridiska
personer utanfor Sverige uppgick till 18%. Storbritannien,
USA och Luxemburg representerar de storsta agarande-
larna i utlandet. 55% av Ratos aktieagare agde 500 eller
farre aktier och svarade tillsammans for knappt 2% av
aktiekapitalet.

Ratos aktiesparartraffar

Ratos medverkar som talare vid omkring 10-15 aktie-
sparartraffar per ar runt om i Sverige. Under 2012 har
Ratos deltagit i aktiesparartriffar pa tio orter, bland annat
Borlange, Falkoping, Ludvika, Malmo och Stockholm och
sammanlagt traffat cirka 2 500 aktiesparare.

Analytiker som féljer Ratos

En aktuell forteckning over de analytiker som foljer Ratos
finns pa var hemsida under Investor Relations/Aktien/
Analytiker.

Uppdelning i aktieslag

Aktieslag Antal aktier % av roster % av kapital
Serie A 84 637 060 78 26
Serie B 239 503 836 22 74
324140 896 100 100
Aktiedgarstatistik
Antal Andel av
Storleksklasser aktiedgare kapital, %
1-500 30432 2
501-1 000 8826 2
1001-5000 11766 8
5001-10 000 2060 5
10 001-20 000 905 4
20001- 922 79
54 911 100,0
Keélla: Euroclear Sweden
Resultat och utdelning
Kr Kr
20 8
15 6
10 — | \__| 4
5 | ] | _ o N | )
0 0
2008 2009 2010 2011 2012

Resultat efter skatt per aktie (vanster)
Utdelning/aktie (héger)

! Féreslagen utdelning



Data per aktie” 2012 2011 2010 2009 2008

Resultat per aktie fore utspadning, kr 1,90 1,63 7,09 2,66 16,31
Utdelning per A- och B-aktie, kr 3,001 5,50 5,25 4,75 4,50
Utdelning i % av resultat 158 M 337 74 179 28
Utdelning i % av eget kapital 8" 13 1 10 9
Eget kapital, kr? 39 43 47,50 48 50
Bérskurs vid arets slut, B-aktie, kr 62,50 80,75 124,50 92,50 67,50
Borskurs/eget kapital, % 160 188 262 193 135
Direktavkastning, % 48" 6,8 4,2 51 6,7
Totalavkastning, % -17 -32 40 47 -20
P/E-tal 33 49,5 17,6 34,8 41
Hogsta/lagsta betalkurs, B-aktie, kr 93/53,75 134,70/69,05 128,75/92,75  94,50/49,50 109/54
Nyckeltal 2012 2011 2010 2009 2008
Borsvarde, Mkr 19938 25759 39650 29 344 21321
Antal aktiedgare 54911 51294 46 009 40 494 38099
Antal utestaende aktier i genomsnitt fore utspadning 319 000 693 319 036 699 318134920 316248738 317152 060
Utestaende antal aktier vid arets slut 319001359 318996 769 318474614 317231290 315875710
Genomsnittligt antal handlade Ratos-aktier/dag, tusental (Nasdaq OMX) 625 675 602 454 536
Utdelning, Mkr 957 " 1754 1678 1512 1423

" Tillampliga historiska tal ar omriknade med hansyn till aktiesplit genomférd 2011.
" Foreslagen utdelning. 2 Hanforligt till moderbolagets 4gare.

Ratos aktieidgare” Antal Andel av
2012-12-31 A-aktier B-aktier kapital, % roster, %
Familjen S6derberg med bolag 49179 269 11511 974 18,7 46,4
Torsten Soderbergs stiftelse 11936 578 15759 900 8,5 12,4
Ragnar Séderbergs stiftelse 14708 453 12 633 340 8,4 14,7
Swedbank Robur fonder 0 5873037 1,8 0,5
Akademiinvest 0 5559000 1,7 0,5
Handelsbanken fonder 0 4689 310 1,5 04
Avanza Pension 24 577 4130 425 1,3 0,4
Andra AP-fonden 0 3889 595 1,2 0,4
Svenskt Naringsliv 0 3000000 09 0,3
JPM Chase 0 2 969 416 09 0,3
Aterkop - 5139 537 1,6 -
Ovriga 8788183 169 487 839 53,4 23,7
Totalt 84 637 060 239 503 836 100,0 100,0
* Avser aktier registrerade hos Euroclear Sweden per 2012-12-31. Utlanade aktier syns ej i dgarstatistiken. Kdilla: Euroclear Sweden
Antal aktiedgare Agarférdelning, % av kapital
60 000
50 000 | Utléndska dgare 18% Privatpersoner 32%
40 000 —
30000 | | Aktiebolag 15%
Banker;
forsakrings- och
20000 —— I
pensionsbolag 10%
10000 —— | S it
Stiftelser 21% Aktiefonder 4%
0
2008 2009 2010 201 2012
Kdlla: Euroclear Sweden Kdlla: Euroclear Sweden
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Vi pa Ratos

Pa Drottninggatan 2 i Stockholm, alldeles intill riksdagshuset, finns Ratos huvudkontor sedan 1939.
Har sitter samtliga 48 medarbetare. 26 personer arbetar i investeringsorganisationen och 22 inom
affarsstod som stodjer Ratos verksamhet genom kompetens inom bland annat finans, redovisning
och information.

Medarbetarna i investeringsorganisationen har lang erfa-
renhet av bolagsutveckling, frimst fran en bakgrund som
managementkonsulter. De arbetar I6pande med aktuella
transaktioner och processer och driver arbetet i Ratos
innehav tillsammans med respektive foretagsledning.

Varje innehav har ett dedikerat team som bestar av
tva Ratos-medarbetare dar en ar bolagsansvarig (en
Investment Director eller Senior Investment Manager).
Teamet ar ofta detsamma genom hela innehavstiden,
fran forvarv till exit. Pa sa sétt skapar vi kontinuitet och
darmed fortroende mellan Ratos och respektive fore-
tagsledning.

Ratos agande ska utovas professionellt, aktivt och
ansvarsfullt. Vart arbete baseras pa dessa tre kdrnvarden
och pa medarbetarnas agerande gentemot saval varan-
dra som vara intressenter. Vara medarbetare ska vara
professionella, paldsta och sakliga. Att arbeta aktivt dr en
forutsattning for att kunna paverka och skapa vérde i vara
innehav. Genom att agera ansvarsfullt sakerstaller vi att
verksamheten skots pé ett korrekt och etiskt satt samt i
enlighet med forvantningar fran vara innehav, aktiedgare
och andra intressenter.

Tillsammans med féretagsledningarna i innehaven
utvecklar vi ambitiésa affarsplaner for att uppna vara av-
kastningskrav. Hur vél vi lyckas beror pa respektive fore-
tagslednings och de anstalldas formaga att pa ett effektivt
satt driva verksamheten och genomfora affarsplanen. Det
kraver erfarenhet, kunskap och kompetens inom inneha-
ven, och darfor ar talangutveckling en prioriterad fraga
for oss som dgare. Vi dr ocksa mana om att vara innehav —
och Ratos sjalva — ar attraktiva arbetsgivare. Vi har darfor
under 2012 initierat ett antal HR-initiativ.

RATOS HR-INITIATIV

Ratos Talent Award

Under 2012 delades Ratos Talent Award ut for forsta
gangen. Priset instiftades for att oka fokus pa talangut-
veckling i vara innehav. Att attrahera och behalla talanger
i organisationerna ar en avgorande faktor for bolagens
langsiktiga framgang.

De tre pristagarna under 2012 var:

= Brian Steen Hansen, Operations Director, AH Industries

= Elin Ellann, Business Manager, Arcus-Gruppen

= Henrik Nyby, Director Operations, Inwido Denmark &
Business Unit KPK
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Genom dessa initiativ vill vi sdkerstilla att vara innehav
kan attrahera, utveckla och behalla duktiga medarbetare
och talanger. Den langsiktiga och dvergripande malsatt-
ningen ar ocksa att det ska vara intressant och positivt
att arbeta for ett bolag som ingar i koncernen Ratos — en
agare som ger individer mojlighet att utvecklas, utmanas
och ta stora steg i sin karridr.

Vi arbetar aktivt i innehavens styrelser for att oka
medvetenheten kring dessa fragor i respektive innehav
och for att tillse att HR-strategier etableras inom varje
bolag. Darutover driver vi flera handfasta initiativ dar vi
sammanfor VDar, styrelser och ledningsgrupper vid olika
utbildnings- eller utvecklingstillfallen. Detta ar ocksa en
av styrkorna i ett konglomerat — att pa ett konkret sitt
kunna bidra till erfarenhetsutbyte mellan olika féretag,
branscher och miljcer.

Norge Danmark
Ratos Norge-team
Henrik Joelsson (ansvarig)
Henrik Lundh
Jenny Askfelt Ruud

Lene Sandvoll Stern

Robin Molvin

RATOS INVESTERINGSTEAM | NORDEN

Ratos Danmark-team
Henrik Blomé (ansvarig)

Martin Hgjbjerg

Ratos i 6vriga Norden

De nordiska landerna skiljer sig at i flera avseenden, bland
annat foretagsstruktur, branschfordelning och affarskultur.
Ratos nordiska verksamhet och organisation har darfor
anpassats till respektive lands lokala forutsattningar. For
att forbattra vara kontaktytor har vii Norge, Danmark
och Finland inréttat Advisory Boards som bestar av perso-
ner med lang industriell erfarenhet. De verkar som Ratos
representanter och bidrar — tillsammans med nagra av
vara egna medarbetare — med kunskap om lokalt affars-
liv samt med sitt respektive ndtverk. Vi har ocksa i varje
land ett brett natverk av utvalda personer som bidrar

till affarsflodet, och som aven kan verka i vara innehavs
styrelser som exempelvis branschexperter.

Finland

Ratos Finland-team
Per Frankling (ansvarig)
Jan Pomoell
Cecilia Lundberg

Advisory Board
Henning @gleend (ordférande)
Kaare Frydenberg
Helge Midttun
Lars | Rgiri

Advisory Board
Peter Leschly (ordférande)
Carsten Gerner
Anders Thoustrup

Advisory Board
Bertel Paulig
Lauri Ratia
Peter Seligson
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Medarbetare

Investeringsorganisation

Berit Lind Per Frankling

Marten Bernow Jan Pomoell

Anna Ahlberg

Investment Manager

Fodd 1970. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.
Sjunnesson & Krook Corporate Finance
2000-01. PwC Corporate Finance 1994,
1996-2000.

Lina Arnesson

Investment Manager

Fodd 1984. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2012.
Greenhill & Co 2009-12.

Jenny Askfelt Ruud

Senior Investment Manager, CR-ansvarig
Fodd 1973. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2007.
McKinsey & Company 2001-07.

Arts Alliance 2000-01.

Morgan Stanley 1998-2000.

Marten Bernow

Investment Manager

Fodd 1983. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2012.

The Boston Consulting Group 2008—12.

16 Vi pa Ratos

Jonathan Wallis

Henrik Lundh

Susanna Campbell Johan Rydmark

Henrik Blomé

Investment Director

Ansvarig for innehaven DIAB, GS-Hydro och
Hafa Bathroom Group.

Fédd 1974. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.

Bain & Company 1998-2001.

Anders Borg

Investment Manager

Fédd 1978. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2010.

The Boston Consulting Group 2007-10.
TallOil 2006—-07.

Enhancer Consulting 2005-06.

Susanna Campbell

VD

Fédd 1973. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2003.

McKinsey & Company 2000-03.

Alfred Berg Corporate Finance 1996-2000.

Per Frankling

Investment Director

Ansvarig for innehaven Inwido och Jatul.
Fédd 1971. Civilekonom och civilingenjor.
Anstilld pa Ratos sedan 2000.

McKinsey & Company 1999-2000.
Arkwright 1996-99.

Oscar Hermansson
Anna Ahlberg

Johan Palsson Jenny Askfelt Ruud

Michael Levén

Oscar Hermansson

Investment Manager

Fodd 1979. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2010.

Bain & Company 2004-07, 2008-10.

Martin Hgjbjerg

Investment Manager

Fodd 1979. Civilekonom.

Anstélld pa Ratos sedan januari 2013.
FIH Partners 2008-12.

Henrik Joelsson

Investment Director

Ansvarig for innehaven Biolin Scientific och
Bisnode.

Fodd 1969. Civilekonom och MBA.
Anstalld pa Ratos sedan 2004.

Bain & Company 1995-2003.

Leif Johansson
vice VD och Senior Advisor

Fodd 1949. Ingenjors- och ekonomutbildning.

Anstilld pa Ratos sedan 2004.
Eget konsultbolag 1994-2004.
Procuritas KB 1989-2004.
LB-Invest 1985-93.

Leif Johansson



Martin Hojbjerg Mikael Norlander

Daniel Repfennig Johan Pernvi

Bo Jungner

vice VD och Investment Director
Foédd 1960. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 1998.
Brummer & Partners 1996-98.
SEB/Enskilda 1983-96.

Michael Levén

Investment Manager

Fodd 1979. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Lazard 2004-06.

Berit Lind

Investment Manager

Fodd 1961. Civilekonom.
Anstalld pa Ratos sedan 2000.
Egen verksamhet 1996-2000.
Ohman 1987-96.

Cecilia Lundberg
Investment Manager

Fodd 1978. Civilekonom.
Anstalld pa Ratos sedan 2006.

Alfred Berg Corporate Finance 2003-06.

Henrik Lundh

Senior Investment Manager
Ansvarig for innehavet SB Seating.
Fédd 1972. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
Keystone Advisers 2000-07.

UBS Warburg 1998-2000.

Henrik Joelsson Robin Molvin

Lene Sandvoll Stern Anders Borg

Robin Molvin

Senior Investment Manager

Ansvarig for innehaven AH Industries
och HL Display.

Fédd 1972. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Nordstjernan 1999-2005.

Alfred Berg Corporate Finance 1997-99.

Mikael Norlander

Senior Investment Manager

Ansvarig for innehavet Arcus-Gruppen.
Fodd 1978. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2008.

Bain & Company 2003-08.

Johan Pernvi

Senior Investment Manager
Ansvarig for innehavet Mobile
Climate Control.

Fodd 1978. Civilekonom.
Anstélld pa Ratos sedan 2006.
Bain & Company 2003-05.

Jan Pomoell

Senior Investment Manager
Ansvarig for innehavet Finnkino.
Fédd 1976. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
Tamro Corporation 2002—-07.

The Boston Consulting Group 2000-02.

Bo Jungner Henrik Blomé

Cecilia Lundberg Lina Arnesson

Johan Palsson

Senior Investment Manager
Fodd 1979. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
Arthur D Little 2004-07.

Daniel Repfennig

Investment Manager

Fodd 1983. Civilingenjor och ekon. kand.
Anstalld pa Ratos sedan 2010.

Arthur D Little 2008-10.

Johan Rydmark

Investment Manager

Fédd 1977. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2008.
AAC Capital Partners 2007-08.
ABN AMRO Capital 2003-07.

Lene Sandvoll Stern
Investment Manager

Fodd 1981. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2008.
McKinsey & Company 2004-08.

Jonathan Wallis

Senior Investment Manager

Ansvarig for innehaven Euromaint och
KVD Kvarndammen.

Fédd 1974. Civilekonom.

Anstalld pa Ratos sedan 2007.

Bain & Company 2000-07.
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Medarbetare

Affarsstod

Nina Aggebick
VD-assistent

Fodd 1957.

Anstilld pa Ratos sedan 2008.
Vattenfall 2006—-08.

Skandia 1998-2006.

Johan Andersson

Drift- och underhéllsansvarig
Fodd 1964.

Anstalld pa Ratos sedan 1989.
Orlogsvarvet Musko 1987—89.
Utrikesdepartementet 1985-87.
Snickeriservice 1984-87.

Monica Andersson
Redovisningsekonom

Fodd 1966. Ekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 1990.
Nandorfs Revisionsbyra 1986—90.

Linda Bergman
Personaladministratér/Ekonomiassistent
Fodd 1983.

Anstilld pa Ratos sedan 2009.

Tredje AP-fonden 2004-08.

Suzanne Boghammar
Husmor

Fodd 1953.

Anstilld pa Ratos sedan 1994.
Egen verksamhet 1985-94.
Linjeflyg 1976—-85.

Yvonne Bonnier

Chef Fastighet och Serviceorganisation

Fodd 1960. Ekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 1987.
Skandinaviska Processinstrument 1981-87.
Ragnar Bjurfors 1979-81.

Jessica Biihler

Informatér

Fodd 1972. Informatér.
Anstdlld pa Ratos sedan 2010.
AstraZeneca 1998-2010.
Aros Securities 1996-98.
Enskilda Securities 1994-96.
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Soraya H Contreras

Assistent Investeringsorganisationen

Fodd 1979.

Anstalld pa Ratos sedan 2010.

Arctos Mergers & Acquisitions 2008—10.
Securitas 2007-08.

Brottsofferjouren 2004—-06.

Kerstin Dard

Receptionist

Fodd 1953.

Anstalld pa Ratos sedan 1991.
Pronordic 1989-91.

Ekonomisk Foretagsledning 1980—89.

Per Djursing
Reception/Fastighet

Fodd 1978.

Anstilld pa Ratos sedan 2010.
Egen verksamhet 2005-10.

Catrine Ernstdotter
Internvdrdinna

Foédd 1950.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.

Fredrik Evén

[T-ansvarig

Fodd 1976.

Anstilld pa Ratos sedan 2005.
IDE 1998-2005.

Maria Glifberg
Koncernekonom

Fodd 1961. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2008.
SAS Group 2000-08.

SAS Internal Audit 1998-2000.
Deloitte 1985-98.

Helena Jansson

Assistent Information och IR
Fodd 1965.

Anstilld pa Ratos sedan 1990.
SveaBanken 1989-90.

Mora Bilkompani 1987-89.

Daniel Johansson

IT

Fodd 1991.

Anstilld pa Ratos sedan 2012.
Peak-IT 2011-12.

Kristina Linde

Ekonomichef

Fodd 1964. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2010.

KPMG 1997-2009.

Skattemyndigheten i Stockholm 1994-96.
KPMG 1987-94.

Carina Melander
Koncernekonom

Foédd 1970. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2009.
LRF-koncernen 1989-2009.

Karl Molander

Head of Debt Management
Fodd 1957. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2010.
Nordea 2000-10.

ICB Shipping AB 1989-2000.

Ingrid Nordeman
Redovisningsspecialist

Fodd 1956. Civilekonom och MBA.
Anstdlld pa Ratos sedan 2012.
Lantmannen 2006-12.
Cognos/Frango 2003-06.

KPMG 1997-2003.

Malin Nyberg

Koncernekonom

Fodd 1975. Civilekonom.

Anstalld pa Ratos sedan 2012.

KPMG 2008-12.

Veolia Transport Northern Europe 2003-08.
Ernst & Young 1998-2003.

Emma Rheborg

Informations- och IR-chef

Fodd 1972. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2007.

JKL 2001-07.

Hagstromer & Qviberg 1997-2000.

Jenny Skérdeman

Konferens- och serveringsvdrdinna
Fodd 1985. Arkeolog.

Anstdlld pa Ratos sedan 2010.
Armémuseum 2008-09.



LR AL

Jessica Bihler Kristina Linde Karl Molander Malin Nyberg
Maria Glifberg Ingrid Nordeman Emma Rheborg

Daniel Johansson Fredrik Evén Johan Andersson Linda Bergman

Helena Jansson Per Djursing Nina Aggeback Soraya H Contreras

Carina Melander Monica Andersson Suzanne Boghammar

Catrine Ernstdotter Kerstin Dard Yvonne Bonnier Jenny Skordeman
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Ratos sedan 1866

Den 5 maj 1866 bildades Soderberg & Haak — Sveriges forsta grossist for jarn och jarnmanufaktur. 1934
samlades tillgangarna i ett investmentbolag under namnet Ratos, som i Ragnar och Torsten Séderberg.

PER OLOF SODERBERG

1866

Handelsbolaget Soderberg
& Haak, Sveriges forsta
grossist for jarn och jarn-
manufaktur, bildas av den
fd smidesmdstaren vid Gar-
penbergs bruk, Per Olof
Soderberg, och av Leonard
Haak. Nar bolagets huvud-
leverantor gar i konkurs blir
Soderberg ensam dgare,
men namnet Haak kvarstar
i firmanamnet.

DROTTNINGGATAN 2

1930

Foérvaltningsaktiebolaget
Ratos (efter bréderna
Ragnar och Torsten Soder-
berg, barnbarn till Per Olof
Séderberg) inregistreras
1934, nu som blandat
investmentbolag med flera
olika rérelsedrivande bolag
och en portfolj med bérs-
aktier for att skapa okat
intresse vid en eventuell
bérsintroduktion.

RATOS BORSNOTERING

1940

Fastigheten pa Drottning-
gatan 2, det Adelswardska
huset, forvarvas 1938.

Det har sedan 1939 varit
huvudkontor for Soderberg
& Haak och Ratos.

1950

Ratos borsintroduceras
1954. En femtedel av
aktierna i Ratos bjuds

ut till utomstaende, och
emissionen Gvertecknas.
Antalet aktiedgare uppgéar
till 1 000. | Ratos ingar da
tre rorelsedrivande dotter-
bolag samt en borsportfolj
som forvdrvats de senaste
20 aren (nagra exempel ar
Granges, Asea, Holmen
och Bulten samt Sveriges
Litografiska Tryckerier,
senare Esselte). Tidningen
Affarsvarlden skriver bland
annat: "...vdl avvdgd portfolj
bérsnoterade industriaktier.
Stora dolda reserver konsta-
terbara. Emissionen Gverteck-
nades omedelbart.”

TORSTEN & RAGNAR SODERBERG

1960

De Soderbergska stiftelserna
bildas 1960 da bréderna
Ragnar och Torsten Séder-
berg, Ratos dé storsta dgare,
donerar vardera 20 000
Ratos-aktier till respektive
stiftelse. Andamalet ar att
framja vetenskaplig forskning
och undervisning i ekonomi,
medicin och réttsvetenskap.
Genom borsnoteringen och
bildandet av stiftelserna far
Ratos-aktien ett marknads-
varde och bolaget en stabil
agarsituation.

De Soderbergska stiftelserna
tillhor Sveriges storsta icke-
statliga anslagsgivare inom sina
omraden. Genom aren har
anslag givits till professurer,
akademiska avhandlingar,
forskningsprojekt, studieresor,
universitets- och hégskole-
byggnader samt vetenskaplig
utrustning.

1954

1960

1970

1980

En investering om 1 000 kr i Ratos 1954 med dterinvesterade utdelningar dr idag vérd 7 miljoner kr. Motsvarande investering i index dr vird 1,4 miljoner kr.
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Under arens lopp har affarsinriktningen forandrats nagra ganger, men som en réd trad genom var historia
finns var roll som aktiva agare i nordiska foretag.

DIAB FINNKINO BIOLIN SCIENTIFIC BISNODE

Fran borsintroduktionen Ratos far karaktaren av ett  En renodling av Ratos I bérjan av 2000-talet Ratos har verkat som

1954 har Ratos verksamhet  blandat investmentbolag inleds. Mellan 1995 och avvecklas borsportfoljen, private equity-konglomerat
vid sidan av borsportfoljen  —férutom en bérsportfol; 1998 omvandlas Ratos till och i och med forvarvet i14 ar. Vi dger idag 15

varit koncentrerad till stdl-  ingar ocksa ett antal dot- ett sd kallat rent invest- av Atle 2001 blir Ratos ett onoterade bolag i Norden
industrin. Denna drabbas terbolag och intressebolag.  mentbolag bestaende aven  renodlat private equity- och har hittills uppnatt 25%
dock av djup lagkonjunktur  Bland innehaven finns bérsnoterad aktieportfolj. konglomerat. genomsnittlig arlig avkast-

i mitten av 1970-talet, aktier i Essos hotell- och | januari 1999 presenterar ning (IRR) pa genomférda
och Ratos stalverksamhet restaurangkedja, ur vilket styrelsen tillsammans med exits.

avyttras — slutet pa ett 6ver  det heldgda dotterbolaget ledningen en ny strategi dar

hundraarigt kapitel i bola- Scandic Hotels bildas. Den ~ man 6verger tanken om

gets historia. Med Ratos danska VVS-grossisten ett rent aktieférvaltande

mycket starka finansiella Brgdrene Dahl blir helagt investmentbolag. Istdllet

stdllning i kombination med  dotterbolag, och genom ké-  fattas beslutet att Ratos ska

omfattande kunskaper om  petav Nordisk Transport &  vara ett borsnoterat private

grossistrorelse 6ppnas dock  Spedition bildas dotterbola-  equity-konglomerat och

mojligheter for utveckling get Inter Forward. investera i foretradesvis

av nya verksamheter. onoterade medelstora till
stora foretag i Norden.

( Ratos totalavkastning, \ndexemd)

Avkastningsindex

1990 2000 2010
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Okat fokus pa hallbarhet

Hallbarhet utgor en viktig komponent i vart arbete med att forvalta och utveckla det fortroendekapital
som Ratos etablerat i svenskt naringsliv och samhalle i snart 150 ar. Vart hallbarhetsarbete har intensifie-
rats under senare ar. Det CR-ramverk som introducerades 2011 implementeras och uppgraderas, och
vara innehav har gjort framsteg i sitt hallbarhetsarbete under aret.

Ratos har verkat som ansvarsfull dgare under snart 150
ar. | takt med att fokus pa hallbarhet och ansvarsfragor
har 6kat i var omvdrld, har dven vi 6kat kraven och
systematiken i vart CR-arbete. Fér oss dr det bade en
affdrsmojlighet och ett sdtt att begrdnsa risker. Jag anser
att en god hantering av hallbarhetsfragor dr nédvindig
for att Ratos langsiktigt ska kunna skapa vdrde och
verka som ansvarsfull dgare.

Som huvuddgare i vara innehav har vi ett ansvar for
att de bedriver verksamhet pa ett ansvarsfullt satt samt
utvecklar sin interna kompetens kring hdllbarhetsfragor.
Vi stdller krav pa dem och stéttar dem i arbetet med att
hantera risker och tillvarata méjligheter inom omradet. Vi
avser att 6ka vart fokus pa CR framéver och bli dn mer
konkreta och affdrsndra i vart CR-arbete.

Susanna Campbell
VD

Vad betyder hallbarhet for Ratos?

Ratos tar en aktiv roll i fragor som handlar om foretags-
ansvar och héllbarhet. Vi har valt att anvinda begreppet
Corporate Responsibility (CR). Inom detta begrepp
ryms framst miljo- och arbetsmiljofragor, etiska fragor,
sociala fragor i samhallet samt styrningsfragor.

CR-arbetet ska vara en integrerad del av Ratos
affirsmodell ddr vart utévande av agarrollen ska kom-
binera langsiktigt hallbar utveckling med hogsta mojliga
avkastning. Hallbara affiarer 6verensstaimmer med Ratos
varderingar och dr dessutom vardeskapande i sig da de
bidrar till battre riskhantering, starkt konkurrenskraft,
sankta kostnader och nya affarsmojligheter. Vi ser att ett
bra CR-arbete i allt storre utstrackning utgdr normen och
ar ett krav fran vara aktiedgare, meddeldgare, kdpare av
vara bolag samt &vriga i var omvarld.

Liksom i alla affarskritiska fragor dr det viktigt att vi
standigt utvecklas inom CR for att vara konkurrenskraftiga
som dgare. Eftersom kraven och férvdntningarna idag ar
betydligt hogre dn for nagra ar sedan, har vi under aret
tagit fram en plan for att stiarka Ratos CR-arbete ytterli-
gare under kommande ar.
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Vart hallbarhetsarbete

Ratos direkta inverkan pa miljén och omvarlden ar be-
gransad da vi endast dr cirka 50 medarbetare och inte har
nagon egen producerande verksamhet. Varderingar och
affarsetik blir viktiga hallbarhetsfragor for kunskapsforetag
som Ratos — i var uppférandekod och agarpolicy finns
riktlinjer, regler och rekommendationer for detta. Vi ska
ocksa forega med gott exempel for vara innehav, varfor

vi har en miljdpolicy och ett miljoprogram som inkluderar
riktlinjer for till exempel atervinning och inkop.

Som huvudagare till 15 nordiska innehayv, varav flera med
bred internationell verksamhet, har Ratos stor mojlighet att
paverka dessa bolag sa att dven de bedriver CR-arbete pa
ett professionellt, aktivt och ansvarsfullt sdtt. CR-fragor i
innehaven drivs pa samma sdtt som andra operativa fragor
och ska vara integrerade i innehavens respektive affarspro-
cesser. Vi stravar efter att hallbarhet ska vara en parameter
for strategi, innovation och affarsutveckling hos bolagen.
Varje foretag har sina specifika utmaningar och fragestall-
ningar inom CR, darfér anpassas vart kravstallande och
arbete till respektive bolag. Hallbarhet beaktas dven vid nya
investeringar — infor ett eventuellt forvarv genomfors en
genomlysning av bolaget, dar en utvdrdering av foretagets
hallbarhetsarbete ingar. Vi gor aldrig investeringar inom
krigsindustri eller pornografi, eller i féretag som ar uppen-
bart miljéforstorande. De viktigaste fragorna integreras i
den affarsplan som Ratos bolagsansvarige tillsammans med
foretaget tar fram i samband med forvérvet.

Ansvar och styrning
Ratos VD har tillsammans med CR-ansvarig det Svergri-
pande ansvaret for Ratos strategi och arbete inom CR.
CR-ansvarig definierar och samordnar kravstillande,
riktlinjer och uppfdljning av innehavens hallbarhetsarbete
samt bistar Ratos investeringsorganisation — och vid behov
aven innehaven — med exempelvis utbildning, inspiration,
information, goda exempel och verktyg. CR-ansvarig rap-
porterar I6pande direkt till VD och sammanstiller arligen
en rapport som féredras Ratos styrelse.

| arbetet med innehaven verkar Ratos, liksom i andra
fragor, genom respektive styrelse och vara egna bolags-
team. VD och féretagsledning inom respektive bolag
ar operativt ansvariga for bolagets CR-arbete. Bolagets
styrelse har det yttersta ansvaret for att foretaget foljer
Ratos och bolagets policyer och riktlinjer. Ratos bolagsan-
svariga sakerstaller att respektive foretag uppfyller Ratos
krav géllande CR och genomfér en Gversyn som en del av
Ratos arliga utvardering av innehaven.



Arbetet under 2012 och planer fér 2013
Under 2011 introducerades Ratos CR-ramverk med olika
kravnivaer, dar var standard gillande hallbarhet definieras
(se var hemsida). Ramverket ar baserat pa de tio princi-
perna i FNs Global Compact samt andra internationella
konventioner. Det ska sakerstilla att innehaven har antagit
och féljer upp relevanta policyer, har effektiva processer
for och uppfdljning av sitt hallbarhetsarbete samt att det
sker en regelbunden uppfdljning i styrelsen.
Implementeringen av ramverket har fungerat val och
flertalet bolag har gjort framsteg i sitt hallbarhetsarbete
under 2012. Under 2013 kommer vi att fortydliga var stra-
tegi och modell for CR-arbetet med en hojd ambition och
Okat fokus pa att bli mer konkreta, praktiska och varde-
drivna. For att ge 6kat stod at vara innehav arbetar vi med
att ta fram en verktygslada for investeringsorganisationen
och véara innehav samt att forbdttra vart CR-ramverk,
bland annat genom att stélla mer differentierade krav pa
vara bolag baserat pa marknadsndrvaro och bransch.

.

Ratos har en hog ambition inom CR. Vi vill vara med
och leda utvecklingen i den nordiska private equity- och
dgarbolagsindustrin, samtidigt som vi skapar langsiktiga
varden genom att ta ekonomiskt, socialt och miljémassigt
ansvar i vart aktiva dgande. Vi har kommit en bit pa vag och
arbetar for att successivt starka vart héllbarhetsarbete.

Fokus under 2013

Under 2013 kommer Ratos CR-arbete bland annat att

fokusera pa:

= uppdatering av CR-policy och relaterade policyer

= revidering av Ratos CR-ramverk och kravnivaer med
klassificeringssystem for innehaven

= utveckling av informationsbank och verktygslada

= forstarkning av bolagens arbete med Risk Assessment
och uppfoljning/efterlevnad (Compliance)

= genomgang av innehavens arbete inom anti-korruption

= utvardering av "whistleblower”-system for Ratos innehav.

Exempel pa hallbarhetsarbete i Ratos innehav

het medfor. Nedan listas ndgra exempel fran Ratos portfol].

Etiskt ansvarstagande

Eftersom Ratos innehav verkar i olika branscher och pa olika marknader skiljer sig de viktigaste CR-fragorna for respektive bolag at, dven
om det ocksd finns flera gemensamma fragestdllningar. Ett gott CR-arbete kdnnetecknas av att bolagen har genomarbetade processer
och god praxis for att hantera de mest vdsentliga fragestdllningarna och dr vdl positionerade for att ta vara pa de mdjligheter som hdllbar-

= Madnskliga rattigheter, arbetsrdtt: Flertalet av vara innehav har egen produktion eller
gor inkop i lander som kan betecknas som hogrisklander ur manniskoratts- och arbetsratts-
perspektiv. | dessa bolag dr det extra viktigt med ett internt system som foljer upp den egna BATHROOM
verksamheten och/eller leverantérerna baserat pa en uppférandekod, tydliga riktlinjer och
principer i leverantorsavtal, interna processer for hantering av incidenter, etc.

= Anti-korruption: Manga av vara innehav har verksamhet i linder dér korruption férekommer
(till exempel baserat pa Transparency Internationals rankningar). Etablering av gemensam upp-

ARCUSGRUPPEN

Hard
GROUP 'westerbergs

fragar mer miljésmarta produkter.

forandekod, intern utbildning och uppféljning, whistleblower-system samt systematisk kontroll E.._-:E
av affarspartners ar medel som Ratos férordar i enlighet med var nolltolerans mot korruption.
Miljomadssigt ansvarstagande
= Som en sjdlvklar grund ska miljolagar och -férordningar féljas. | tillagg bor bolagen arbeta ‘
N . . e s A . . Lo L SCANDINAVIAN
proaktivt for att minska miljopaverkan, till exempel genom optimering av logistik, effektivise- BUSINESS SEATING
ring av produktion samt 6kad atervinning och anvandning av atervunnet material, vilket dven ARCUSGRUPPEN

kan ge kostnadsfordelar. For ett flertal bolag utgdr detta en affarsméjlighet da kunderna efter-

Ansvar for medarbetare

personalomsattning bidrar aven till sinkta kostnader.

= Hadlsa och sdkerhet: Ett antal av vara bolag bedriver produktion dir hantering av stora, tunga
maskiner och féremal férekommer. Utbildning, processer, foreskrifter och goda rutiner fér att
forebygga olyckor dr av extra stor vikt i dessa innehav. Arbete for minskad sjukfranvaro och

EuroMaint

(@ AH industries
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Stort steg framat

Arcus-Gruppen dr ett exempel pa hur bolag kan arbeta integrerat med sina viktigaste hallbarhets-
fragor. Under 2012 flyttade bolaget till en ny produktionsanldggning och tog ddrmed ett stort steg

dven inom miljdomrddet. Terje Thurmann-Moe, kommunikationschef pa Arcus-Gruppen, berdttar
om hur hdllbarhetsarbetet drivs framat och vilka fragor som dr viktiga for bolaget.

Vad betyder hallbarhet for er?

— Barekraft, som hallbarhet heter pa
norska, ar en viktig komponent i hur vi
bedriver var verksamhet. Det ska vara
integrerat i hela vardekedjan, fran vara
underleverantorers verksamhet till hur
vi agerar gentemot vara slutkunder.

Vad driver ert hallbarhetsarbete?
— En kombination av interna drivkrafter
och krav fran vara kunder. Vi har stora
tillvixtambitioner och tror inte pa
nagon enkel vag till framgang. Arcus-
Gruppen har en lang historik och amnar
finnas kvar som foretag dven under lang
tid framover. Da kravs det att vi ar an-
svarstagande. | var bransch staller vara
storsta kunder, dvs Vinmonopolet och
Systembolaget, hoga krav inom CR-om-
radet — framfor allt nar det géller ansvar
i leverantorsledet. Det CR-ramverk
som Ratos lanserade under 2011 har
fungerat som inspiration och stéd i vart
arbete med att sakerstilla att alla viktiga
omraden inom héllbarhet beaktas.

Vilka dr era viktigaste CR-fragor
och hur arbetar ni med dem?

— Ansvar i leverantorskedijan, anti-
korruption, energi- och resurseffektivi-
tet inom produktion och logistik samt
ansvarsfullhet gentemot konsument.
For oss ar det viktigt att arbetet och
malsattningarna inom CR-omradet ar
forankrade i verksamheten och orga-
nisationen. Var produktorganisation
ansvarar darfor for aktiviteterna och
malen for hallbarhet i leverantorsledet
samt for produktansvar gentemot kun-
derna, medan verksamhetsomradena
produktion och distribution driver vart
miljdarbete. Samtliga chefer i organisa-
tionen har ansvar for arbetet med var
interna uppforandekod.

Hur hanterar ni produktansvar?
— Vi tar ett stort ansvar for att pro-
duktutveckling, marknadsféring och
forsaljning sker pa ett ansvarsfullt satt.

De produkter som vi arbetar med,
alkoholhaltiga drycker, skapar gladje
for manga men ocksa problem for en
del. Det dr en aspekt som vi tar pa
stort allvar i vart arbete och vi verkar
i enlighet med gallande lagar och de
goda branschstandarder som finns.

Hur arbetar ni konkret med
ansvar i leverantorskedjan?

— Detaljhandelsmonopolen for alkohol-
haltiga drycker i Norge, Sverige, Finland,
Island och Faréarna har genom ett CR-
samarbete utarbetat en nordisk platt-
form och en gemensam uppférandekod
(Code of Conduct) i sina inkopsvillkor,
som innebdr ett atagande att bedriva
verksamhet pa ett etiskt och ansvarsfullt
satt. Sedan 2011 haller vi pa att imple-
mentera ett systematiskt arbetssatt for
att sakerstilla en héllbar dryckesleve-
rantorskedja. Bland annat maste alla
leverantorer registreras och sakras
avseende till exempel manskliga rattig-
heter och arbetsratt. Under 2012 har
vara omkring 30 leverantorer i Sydafrika
och Mexiko besvarat en elektronisk
enkit baserad pa var uppférandekod,
och samtliga leverantorer har informe-
rats om vara CR-krav. Malsittningen ar
att omkring en tredjedel av vara storsta
leverantorer ska revideras varje ar.

Hur organiserar ni ert anti-
korruptionsarbete?

— For att motverka korruption har vi
under 2012 tagit fram en uppdaterad
uppforandekod som lanseras i borjan
av 2013 tillsammans med ett whistle-
blower-system for att vara anstéllda
ska kunna rapportera oegentligheter.
Samtliga medarbetare ska genomga en
repetitionsutbildning i uppférandeko-
den minst en gang per ar, och den ar
en staende punkt pa agendan vid de
arliga medarbetarsamtalen. Alla chefer
ansvarar for att deras team eller del av
organisationen genomgar var utbild-
ning i de etiska riktlinjerna.
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Hur bedrivs ert miljoarbete?

— Vi arbetar med att minska var miljo-
paverkan och har satt ambitidsa mal
for minskning av koldioxidutslapp samt
resursanvandning. Har handlar det om
att se over till exempel transporter
och produktionsplanering for att effek-
tivisera dar det ar mojligt.

Hur har er nya produktions-
anldggning paverkat CR-arbetet?
— Mycket positivt — Gjellerasen ar
ocksa en miljdinvestering! Anlagg-
ningen som vi flyttade in i under 2012
har betytt mycket for vart miljdarbete.
Tack vare att vi kan planera produk-
tionsytan sa effektivt som mojligt och
utveckla produktionsprocesserna
optimalt i den nya anlaggningen har vi
kunnat minska var energianvandning
med cirka 60%, fran 0,8 kWh/produ-
cerad liter till 0,3 kWh/liter. Det ska
relateras till vart miljomal for 2013 om
0,323 kWh/liter. Genom investering

i en bergvarmeanlaggning ar nu cirka
70% av den energi vi anvander for upp-
varmning fornyelsebar, vilket oversti-
ger vart mal om 60%.

Vilka dr era prioriterade aktivi-
teter och mal under 2013?

— Vi skrev under FNs Global Compact
2012 och kommer under 2013 att
utveckla en integrerad rapportering
som Overensstammer med dess krav.
Ett mal for 2013 ar att mer an 70% av
vara leverantdrer i Sydafrika, Mexiko,
Chile, Argentina och Australien ska
vara reviderade och godkanda. Vi
fokuserar ocksa pa vart whistleblower-
system och implementeringen av den
nya uppférandekoden. Inom produk-
tion och logistik arbetar vi vidare med
miljoeffektiviseringar och aktiviteter for
att minska vara utslapp av koldioxid.



Hallbarhetsarbetet ar en integrerad del

A G | hetoch et _ Transport
av Arcus-iaruppens veriksamnet och € = Transport fran leverantor till
standigt pagaende arbete. Har illustreras ; = = Arcus-Gruppens fabrik sker
exempel pa vad som gors inom omradet i ; - _ i forsta hand med bét eller

olika delar av bolagets verksamhet. té%’ i sista hand med lastbil.
= Malsattning 2013: minska kol-

dioxidutslapp med cirka 5%.
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m System for att saker-
stalla produktkvalitet
och sakerhet.

m Ansvarsfull marknadsfé-

ring och kommunikation
i enlighet med lagar och
branschstandarder.

m Ekologiskt sortiment.
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En del av samhallet

Ratos CR-arbete fokuserar pa hallbarhets- och ansvarsfragor inom Ratos och i vara innehav. Darutéver
har vi sedan lange ett aktivt samhdllsengagemang i ett bredare perspektiv, i form av stod till ett antal ut-
valda organisationer. Detta engagemang utgor en viktig komponent i var foretagskultur och bygger vidare
pa det sociala engagemang som etablerats av tidigare generationer pa Ratos.

Genom Olof A Soderberg, som tillhérde andra generatio-
nen av Ratos grundarfamilj, var Ratos i borjan av 1900-talet
en av initiativtagarna till grundandet av Handelshogskolan
i Stockholm. Olof A Séderberg var ocksé en drivande
kraft for att reglera och trygga tjdnstemannens pension
genom grundandet av vad som senare skulle bli Alecta.
Ragnar Soderberg (Olof A Soderbergs son) var som VD fér
Ratos i borjan av 1960-talet tidigt ute med att erbjuda de
anstéllda sociala formaner i form av fri tand- och lakarvard
samt ett "barnbidrag”.

Tva av Ratos storsta dgare, Torsten Soderbergs stiftelse
och Ragnar Soderbergs stiftelse, utgdr idag tillsammans
en av Sveriges storsta icke-statliga anslagsgivare inom
vetenskaplig forskning och undervisnings- eller studieverk-
samhet (framst inom ekonomi, medicin och rattsveten-
skap). Under 2012 uppgick anslagen, som finansieras med
utdelningar fran Ratos, till totalt cirka 266 Mkr.

Vart samhillsengagemang

Vart samhillsengagemang idag bestar av ett begransat
antal riktade samarbeten, foreningsmedlemskap och
bidrag i de nordiska lander dar vi ar verksamma. Urvalet
av projekt och medlemskap gors med omsorg baserat pa
kriterier och riktlinjer fastlagda av styrelsen.

Véra samarbetspartners ska vara neutrala och opoli-
tiska organisationer med reviderade rakenskaper och god
insyn fran Ratos. Bidraget ska vara dronmarkt till ett sarskilt
projekt och tidsbegransat med mojlighet till forlangning.
Under aret sker en I6pande uppféljning med respektive
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samarbetspartner. Vi gér dven en arlig utvardering av samt-
liga engagemang, som presenteras for styrelsen.

Vara samarbeten

Vara samarbeten ska bedrivas i Ratos niromrade, rikta
sig till de mest utsatta i samhallet eller ha en anknytning till
Ratos verksamhet.

Vért ndromrdde: Pa Norrmalm i Stockholm finns manga
manniskor i behov av hjalp. Sedan 2004 st&djer Ratos
Klaragarden (Stockholms Stadsmission), en fristad for utsatta
kvinnor i Stockholmsomradet. Hit sdker sig kvinnor dagli-
gen for att fa dta, duscha, sova och ta del av olika aktive-
ter. Kvinnorna kan aven fa hjalp av ett ombud, bland annat
med juridiska fragor och i kontakter med myndigheter.

De mest utsatta i samhdllet: | Sverige stodjer vi Insam-
lingsstiftelsen mot Trafficking, dar Ratos varit huvudspon-
sor sedan bildandet 2008 och vars verksamhet ar att
stodja offer for manniskohandel; Mentor, som forebygger
droganvandning och vald bland ungdomar genom men-
torprogram och fordldraverksamhet, samt Ersta Flick-
hem (inom Ersta Diakoni) som vander sig till flickor som
utsatts for sexuella dvergrepp. | Danmark gar vart stdd till
projekt inom organisationen Bgrnehjalpsdagen, vars mal
ar att forbattra villkoren for barn som lever pa barnhem i
Danmark, samt till Red Barnets projekt "Bgrns venskabs-
familier”, dar utsatta familjer far en vanskapsfamilj som
regelbundet avlastar och stodjer dem. | Finland stodjer
Ratos SOS Barnbyar, dar vart bidrag under 2012 anvandes
till en ny integrerad barnby utanfér Tammerfors.

Anknytning till var verksamhet: Ratos stodjer utvalda
projekt med anknytning till var verksamhet eller vara
medarbetare. Vi bidrar till Per Strombergs professur i
finansiell ekonomi vid Handelshégskolan i Stockholm, vars
forskning fokuserar pa fragor inom aktivt dgande. For att
hedra var medarbetare Magdalena Aniansson som gick
bort i cancer under 2009, och samtidigt bidra till svensk
cancerforskning, stodjer Ratos sedan 2010 ett forsknings-
projekt vid Karolinska Institutet. Projektet leds av professor
Cecilia Séderberg-Nauclér och ar ett samarbete mellan
professorerna Jonas Berghs och Jan Frisells grupper vid
Karolinska Institutet. Vi valde dven, baserat pa forslag fran
medarbetarna, att ge drets julgava till Barncancerfonden.

Foreningsmedlemskap

Ratos stodjer Handelshdgskolan i Stockholm genom att
vara en sd kallad Capital Partner. Inom ramen for Studie-
forbundet Naringsliv och Samhalle (SNS) bidrar Ratos till
forskning inom omraden som anknyter till var verksamhet.
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Innehavsoversikt

Har ges en oversikt av innehavens utveckling var for sig samt for portfoljen som helhet.

Alla siffror avser 100% av respektive innehav utifran redovisas i not under tabellen. En detaljerad uppstallning
deras respektive resultatrakning och rapport 6ver av resultat, rapport over finansiell stallning, kassaflode
finansiell stdllning. Koncernmassigt varde och dgarandel och nyckeltal for respektive innehav samt kommentarer
ar de enda siffror som avser Ratos. For att underlatta presenteras pa foljande sidor och uppdateras kvartalsvis
jamforelser mellan aren och ge jamférbar finansiell pa Ratos hemsida www.ratos.se.

struktur proformeras i tillampliga fall vissa innehav, vilket

Nettoomsittning EBITA EBT»
Mkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011
AH Industries 1062 925 -45 24 -72 -6
Arcus-Gruppen” 2278 2072 5 146 -73 78
Biolin Scientific? 235 232 23 15 14 0
Bisnode 3935 4310 511 447 70 203
Contex Group?) 286 300 5 19 -150 7
DIAB 1003 1219 217 -5 279 -50
Euromaint® 2489 2860 51 102 5 52
Finnkino® 862 799 128 77 82 21
GS-Hydro 1352 1074 123 31 44 -13
Hafa Bathroom Group © 268 324 7 -5 5 -2
HL Display 1657 1643 104 64 70 24
Inwido 4 607 5050 288 407 246 315
Jotul 913 996 -52 -33 -152 -66
KVD Kvarndammen 287 276 41 52 25 42
Mobile Climate Control 1250 1048 108 45 67 7
SB Seating 1176 1264 237 253 180 196
Stofa 1572 1390 180 146 88 96
Summa 25234 25782 1497 1786 169 905

Branschférdelning per koncernmaissigt bokfort virde i Ratos Omsittning per geografiskt omrade
Ovrigt 1%

Asien 3% s
Nordamerika 8%

Osteuropa 5%

Ovrigt 15% Industri 40%

Norden 63%

Life Science 3%

Vésteuropa 20%

Tjanster 14% Konsument 28%
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Rinte- Medel- Koncern- Ratos

Avskriv- Invest- Kassa- Eget birande antal massigt dgar-

ningar®  eringar© flode ™ kapital® nettoskulder ® anstillda virde andelar

Mkr 2012 2012 2012 2012-12-31 2012-12-31 2012 2012-12-31 2012-12-31
AH Industries 57 50 -79 832 394 456 305 69%
Arcus-Gruppen 40 126 -94 560 436 441 434 83%
Biolin Scientific 8 26 -11 349 155 136 343 100%
Bisnode 144 100 124 2160 2074 2906 1203 70%
Contex Group 29 24 -28 165 -1 129 160 100%
DIAB 174 32 -36 1152 759 1070 1021 96%
Euromaint 51 29 5 594 588 2437 577 100%
Finnkino 67 28 95 452 217 755 445 98%
GS-Hydro 21 21 63 352 451 636 -2 100%
Hafa Bathroom Group 2 4 -4 42 61 136 153 100%
HL Display 38 51 70 1156 396 1140 1041 99%
Inwido 113 87 166 2367 1131 3270 2290 97%
Jotul 59 68 -81 498 583 683 181 61%
KVD Kvarndammen 4 3 49 255 220 184 255 100%
Mobile Climate Control 16 7 2 845 562 628 819 100%
SB Seating 37 68 155 1179 672 468 1061 85%
Stofa 117 153 92 253 859 462 250 99%

A Resultat med aterlagda rantekostnader pa aktiedgarlan.

8 | avskrivningar ingar avskrivningar och nedskrivningar p& materiella anlaggningstillgingar samt pa internt genererade och direktférvirvade immateriella tillgangar.
Av- och nedskrivningar ingar i EBITA.

© Investeringar exklusive férvarv av foretag.

P Med kassafléde avses kassafldde fran I6pande verksamhet inklusive betalda rintor och investeringsverksamhet fore forviry och avyttring av foretag.

B | eget kapital ingr aktiedgarlan. Rantebirande skulder exkluderar aktiedgarlan.

" Resultatet for Arcus-Gruppen 2011 ar proformerat med hansyn till ny finansiering.

2 Resultatet fér Biolin Scientific 2011 ar proformerat med hansyn till ny koncernstruktur, férvary av Sophion Bioscience i augusti 2011, ny finansiering samt nedlaggning av Farfield.
% Resultatet fér Contex Group 2011 ar proformerat med hansyn till forsiljning av Z Corporation och Vidar Systems samt ny finansiering.

9 Resultatet fér Euromaint 2011 4r proformerat med hansyn till avvecklad verksamhet (affirsomridde Ombyggnad) samt férsiljning av Euromaint Industry.

% Resultatet fér Finnkino 2011 4r proformerat med hinsyn till Ratos férvarv.

© Resultatet for Hafa Bathroom Group 2011 ar proformerat med hansyn till avvecklad verksamhet i Danmark.

Investeringsar
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AH Industries

2012 var ytterligare ett utmanande ar for vindkraftindustrin. AH Industries har vidtagit omfattande
atgarder for att anpassa verksamheten till gdllande marknadsforutsattningar. Pa kort sikt rader fortsatt stor
osakerhet for vindkraftindustrin, medan tillvaxtmajligheterna pa langre sikt bedoms som relativt goda.

Verksamhet
AH Industries (AHI) dr en av vdrldens storsta underleverantdrer av
metallkomponenter till vindkraft- samt cement- och mineralindustrin.
Bolaget ar specialiserat pa sourcing, tillverkning och bearbetning av
tunga metallobjekt med héga krav pa precision och tekniskt kunnande.
Koncernen har tvé affairsomraden: Wind Solutions och Industrial
Solutions. Wind Solutions bestar av tre divisioner: Nacelle & Hub,
som levererar olika typer av storre metallkomponenter (till exempel
axlar och nav) till turbintillverkare, Tower & Foundation, som levererar
flinsar till torntillverkare samt Site Solutions, som levererar tjanster
och lyftutrustning till turbintillverkare och vindparksagare. Industrial
Solutions levererar metallkomponenter och andra delar till cement- och
mineralindustrin, ofta i form av moduler eller systeml&sningar.

AH Industries har cirka 430 anstéllda och produktion i Danmark,
Kina och Tyskland.

Marknad

Efter en positiv inledning pa aret férsamrades ater vindkraftsmarknaden
pa AHIs huvudmarknader i Europa och USA till f6ljd av den allmanna
konjunkturen, eurokrisen och en 6kad osakerhet kring flera landers
subventionssystem for vindkraft. Dessa negativa marknadsfaktorer har
overvagt den positiva utveckling som fortsatt sker avseende teknologisk
utveckling och férbattrad produktivitet inom vindkraft.

Ratos forvarvade AH Industries
2007. Ovriga dgare ir AH Indu-
stries grundare Arne Hougaard
(16%), RM Groups grundare Ole
Jorgensen (10%) samt foretags-
ledning och styrelse (5%).

Koncernmadssigt bokfort
vérde i Ratos uppgick vid arsskiftet till 305 Mkr.

Agarandel

69%

Var syn pa innehavet

Nar Ratos férvarvade AH Industries sag vi en stor tillvaxtpotential

i vindkraftindustrin och en mgjlighet att vara med i den férvantade
omstruktureringen av underleverantérsledet. Finanskrisen som brét
ut 2008 slog dock hart mot branschen och den férvintade tillvaxten
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Den svaga marknadsutvecklingen har skapat [6nsamhetsproblem

hos manga turbintillverkare, vilket medfért stora neddragningar av
personal och produktionskapacitet. Detta skapar ytterligare press

pa underleverantérsledet, men dven mojligheter da en del tillverkare
vdljer atti allt storre utstrackning lagga ut produktion och montage till
underleverantorer.

Aret i korthet

AHI har i likhet med hela branschen haft en svagare utveckling under
2012 an forvéntat. Inom Nacelle & Hub har produktionseffektiviteten
varit 1ag pa grund av stérningar i ravaruférsérjningen och kraftigt redu-
cerade forsaljningsvolymer. Tower & Foundation har efter genomférd
omstrukturering och produktionsflytt till Tyskland uppvisat en forsiktigt
positiv trend under aret. Site Solutions har efter ett starkt fjolar haft en
svag utveckling pa grund av bland annat projektforskjutningar inom off-
shorevindkraft. Till foljd av den svaga resultatutvecklingen inom Wind
Solutions genomférdes nya atgardsprogram med omfattande personal-
minskningar under hosten.

Industrial Solutions hade en positiv utveckling under aret. Aktivitets-
nivan var hog — bolaget etablerade sig framgangsrikt inom mineralseg-
mentet, flera nya utvecklingsprojekt med storre kunder initierades och
organisationen utokades for att kunna méta en okad efterfragan.

Framtid

P3a kort sikt rader fortsatt stor osiakerhet for vindkraftindustrin, och
flera av de storre turbintillverkarna har lanserat omfattande omstruk-
tureringsprogram. Omstruktureringen av branschen férvantas inom
nagra ar leda till ett mer balanserat lge avseende utbud och efter-
fragan, vilket ar en forutsattning for att Idnsamheten i industrin ska
aterstallas.

Den férvéntade globala tillvaxten for vindkraftsmarknaden de nar-
maste aren ar, om an ligre an tidigare forvantat, fortsatt relativt hog. En
global arlig tillvaxt pa cirka 5% forvantas under 2012-16. Tillvdaxten pa
AHIls huvudmarknader i norra Europa véntas bli annu hogre, drivet av en
fortsatt stark utveckling inom offshore samt Tysklands stora satsning pa
gron energi. Cirka 40% av AHIs omsattning inom vindkraft utgors av off-
shoresegmentet som forvantas uppvisa god tillvaxt de kommande aren.
Bolaget avser ocksa att expandera sin verksamhet i Kina som utvecklas
positivt inom bade Wind Solutions och Industrial Solutions.

har inte realiserats. AHI har under dessa tuffa ar genomgatt en
omfattande intern férandring — stérkt strategisk plattform, mer
kostnadseffektiv produktion, breddat produktutbud tack vare till-
laggsforvarv samt utdkad geografisk narvaro — vilket gér bolaget
val positionerat for att ta del av den framtida marknadstillvaxten.
Bolaget har utvecklats fran en klassisk maskinverkstad som levere-
rade enskilda komponenter till ett partnerféretag som levererar
I6sningar i nara samarbete med kunderna.

Vi har fortsatt en langsiktigt positiv syn pa vindkraftindustrin,
och den pagaende branschomstruktureringen kan skapa méjligheter
for en ledande leverantér som AHI. Vi ser ocksa en stor tillvaxtpo-
tential for Industrial Solutions, vilket pa sikt kan géra AHI mindre
utsatt for vindkraftsmarknadens volatilitet.

Robin Molvin, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MDKK 2012 2011 2010 2009V 2008
Nettoomsittning 908 763 763 866 583
Rérelsens kostnader -898 -716 -678 -767 -478
Ovriga intikter/kostnader 0 19 2 0 1
Andelar i intresseforetags resultat

Resultat fran avyttringar

EBITDA 10 66 87 99 106
Av- och nedskrivningar -49 -46 -45 -39 -20
EBITA -38 20 43 61 86
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar

Nedskrivning av goodwill

EBIT -38 20 43 61 86
Finansiella intakter 6 6 3 3 2
Finansiella kostnader -30 -31 -25 -25 -23
EBT -62 -5 20 38 64
Skatt 18 2 -4 -7 -16
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat -44 -3 17 31 48
Resultat hinforligt till moderbolagets dgare -44 -3 17 31 48
Resultat hanforligt till innehav utan

bestammande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -33 7 -9

Operativ EBITA -6 13 52 61 86
FINANSIELL STALLNING, MDKK

Goodwill 672 672 670 510
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 2 3 2 2
Materiella anldggningstillgdngar 216 220 225 163
Finansiella tillgangar, rantebirande

Finansiella tillgdngar, ej rantebarande 1 5 26 2
Summa anldggningstillgangar 902 900 923 - 677
Lager 128 136 105 58
Fordringar, rintebarande

Fordringar, ej rantebarande 157 207 149 109
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 43 55 4
Tillgdngar som innehas for forsiljning

Summa omsittningstillgangar 285 386 309 - 172
Summa tillgangar 1187 1286 1232 - 849
Eget kapital hinforligt till moderbolagets dgare 720 730 734 418
Innehav utan bestammande inflytande

Avsittningar, rantebdrande

Avsittningar, ej rantebdrande 12 13 31 0
Skulder, rantebédrande 341 352 355 388
Skulder, ej rantebarande 113 190 112 43
Finansiella skulder, dvriga

Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 1187 1286 1232 - 849
KASSAFLODESANALYS, MDKK

Kassaflode fran I6pande verksamhet

fore férandring av rorelsekapital -1 44 64
Foérandring av rérelsekapital -13 -13 -40
Kassaflode fran I6pande verksamhet -24 31 - - 24
Investeringar i anldggningstillgangar -43 -42 -62
Avyttringar av anlaggningstillgangar 2

Kassaflode fore forvdrviavyttring av foretag -67 -9 - - -38
Nettoinvesteringar i féretag

Kassaflode efter investeringar -67 -9 - - -38
Férandring av lan -1 -2 40
Nyemission 35

Lamnad utdelning

Ovrigt

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 24 -2 - - 40
Arets kassafléde .43 -1 - - 2
NYCKELTAL, MDKK

EBITA-marginal (%) -4,2 2,6 56 7,0 14,7
EBT-marginal (%) -6,8 -0,6 2,7 44 11,0
Avkastning pa eget kapital (%) -6,1 -0,4 - - 121
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) -3,0 24 - - 11,5
Soliditet (%) 61 57 60 - 49
Réntebdrande nettoskuld 341 309 300 - 384
Skuldsdttningsgrad 0,5 0,5 0,5 - 0,9
Medelantal anstallda 456 457 420 405 253

" Resultatet och medelantal anstallda 2009 och 2010 4r proformerat med hénsyn till férvary av RM Group.

(@ AH Industries

impnoving solutions togethes

www.ah-industries.dk
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Arcus-Gruppen

2012 var ett handelserikt ar for Arcus-Gruppen. Flytten till den nya produktions- och logistikanlaggningen
ar genomford och Aalborg med flera nya varumarken har forvarvats. Den underliggande tillvaxten och
resultatutvecklingen var god med 6kad marknadsandel inom bade vin och sprit.

Verksamhet

Arcus-Gruppen ar en ledande leverantor av vin och sprit i Norden.
Koncernen har tre verksamhetsomraden: Sprit, Vin och Distribution
(Vectura).

Till de mest kdnda egna varumarkena inom Sprit hor bland annat
Aalborg Akvavit, Braastad Cognac, Gammel Dansk, Lysholm Linie
Aquavit och Vikingfjord Vodka.

Inom Vin — ddr dotterbolagen Vinordia, Arcus Wine Brands,
Excellars och Symposium (Norge) samt Vingruppen (Sverige) ingar —
har Arcus-Gruppen bade egna varumirken och agenturverksamhet.
Vinsegmentet inkluderar producenter och varumarken sasom Domaine
Laroche, Louis Roederer, Foot of Africa och Doppio Passo.

Vectura ar Norges framsta logistikféretag inom alkoholhaltiga
drycker.

Arcus-Gruppen ager dessutom 34% av cognacproducenten Tiffon
i Frankrike.

Marknad

Inom Sprit har Arcus-Gruppen en ledande position i Norge och Dan-
mark. Utanfér Norge ar spritforsaljningen huvudsakligen koncentrerad
till segmenten akvavit, ddr bolaget har en stark position i Tyskland och
Sverige; cognac, med stark position i Sverige; samt vodka, med betydan-
de forsiljning till USA. Forsiljning sker aven till tax free och travel retail.

Ratos forvarvade Arcus-Gruppen
2005. Ovriga dgare ir HOFF
Norske Potetindustrier med 10%
samt foretagsledning och styrelse
med 7%.

Koncernmdssigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid arsskif-
tet till 434 Mkr.

Agarandel

83%

Var syn pa innehavet

Arcus-Gruppen har genomgatt stora forandringar sedan Ratos
forvarv. Bolaget har avyttrat delar som inte tillhor kdarnverksam-
heten, salt fastigheter, gjort flera tillaggsforvarv for att bredda
och stirka savil verksamhet som produktutbud samt investerat
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Spritmarknaden domineras av stora aktorer med internationella
varumarken, sisom Bacardi, Diageo och Pernod Ricard. Inom Arcus-
Gruppens viktigaste spritsegment, akvavit, bestar marknaden dock till
storsta delen av lokala aktérer, da smak och konsumtionsménster skiljer
sig mycket mellan olika nationella marknader.

Vinmarknaden bestar till stor del av internationella producenter
vars produkter framst siljs genom lokala agenter. Inom Vin ar Arcus-
Gruppen marknadsledare i Norge och Sverige, dir man genom dotter-
bolaget Vingruppen skapat en stark position med god tillvaxt.

Vin- och spritprodukter konsumeras i stort sett i samma grad
oberoende av konjunktur. Under senare ar har konsumtionsmonstret i
Norden skiftat fran sprit till vin.

Aret i korthet
Arcus-Gruppen har under 2012 haft en god forsiljningstillvaxt och
bolaget har tagit marknadsandelar inom bade Sprit och Vin. Under varen
flyttade verksamheten till en ny produktions- och logistikanldggning pa
Gijellerasen utanfér Oslo, ett projekt som i sin helhet 16pt enligt plan.
Under varen drabbades dock Vectura av inkérningsproblem med det
automatiska lagersystemet, vilket orsakade leveransférseningar.

| juli tecknade Arcus-Gruppen avtal om att forvarva akvavitvaru-
markena Aalborg, Brendums och Malteser, bittervarumarket Gammel
Dansk fran Pernod Ricard samt en produktionsanlaggning i Aalborg.
Forvarvet forstarker Arcus-Gruppens position betydligt pa den nordiska
marknaden. Brendums kommer av konkurrensrattsliga skal att avyttras
under 2013.

Framtid

Arcus-Gruppen har en unik position pa den norska marknaden med hog
marknadsandel. Férvarvet av varumiarken fran Pernod Ricard starker
bolagets position i dvriga Norden och Tyskland och breddar portféljen
av exportvarumarken, vilket tillsammans med en vaxande vinmarknad
lagger grunden for en fortsatt god tillvaxtpotential. | tillagg kan effektivi-
seringsvinster realiseras inom produktion och logistik.

i en ny produktions- och logistikanldggning som forvintas ge stora
effektiviseringsvinster. Arcus-Gruppen har under dessa ar utvecklats
till en ledande nordisk vin- och spritleverantér med stark finansiell
position.

Vi har uppnatt de mal vi satte upp vid férvarvet. Genom den
nya anldggningen och ett stort tillaggsforvarv tar vi ndsta steg och
ser fortsatt stora utvecklingsmajligheter for bolaget. Arcus-Gruppen
verkar pa en stabil men viaxande marknad. Med en delvis ny led-
ningsgrupp, en ny strategiplan som fokuserar pa organisk tillvaxt
samt effektiv produktion och distribution star bolaget vl rustat for
framtiden. Malet ar att Arcus-Gruppen ska fortsatta vaxa med 6kad
I6nsamhet.

Mikael Norlander, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MNOK 2012 2011 2010 2009 2008

Nettoomsittning 1957 1789 1632 1504 1309
Rérelsens kostnader -1925 1649 1473 1288 -1145
Ovriga intikter/kostnader 0 9 27 0
Andelar i intresseforetags resultat 6 6 2 3 8
Resultat fran avyttringar
EBITDA 38 155 160 191 172
Av- och nedskrivningar -34 -29 -29 -28 -29
EBITA 4 126 131 163 143
Av- och nedskrivningar avimmateriella tillgangar 5 -5 -5 -3 -3
Nedskrivning av goodwill
EBIT 0 121 126 160 141
Finansiella intakter 8 14 9 26 38
Finansiella kostnader -70 -69 -23 -50 -66
EBT -63 67 113 136 113
Skatt 16 -17 -28 -50 -26
Resultat fran avvecklade verksamheter
Arets resultat -47 50 85 86 87
Resultat hfc:mférligt till moderbolagets dgare -77 29 55 68 72 ARcUSGRUPPEN
Resultat hanforligt till innehav utan
bestimmande inflytande 30 21 30 18 15
Jamférelsestorande posteri EBITA -172 -43 -9 63 52 WWW.arcusgruppen.no
Operativ EBITA 176 169 140 100 91
FINANSIELL STALLNING, MNOK Foretagsledning
Goodwill 601 602 465 460 467 Otto Drakenberg VD
Ovriga immateriella anldggningstillgangar 228 233 234 240 236 Jon Andreas Elde CFO
Materiella anlaggningstillgangar 404 124 99 100 201 Thomas Patay Direktsr Vin
F?nans?ella t?llgrgmgar, r%inEeb'air'ﬁnde 6 8 Jan Oluf Skarpnes Direktor Produktion
Finansiella tillgdngar, ej rintebdrande 166 96 71 65 76 . . .
S . PO Erik Bern Direktor Vectura
Summa anldggningstillgangar 1399 1056 869 871 988 Erlend Stefansson Direktsr Sori
Lager 249 252 209 211 218 . rektorsprit.
Fordringar, rintebirande Per Bjgrkum Direktér Kommunikation
Fordringar, ej rintebirande 1025 1230 1045 935 947 Ann-Christin Gussidgs  Direktér HR
Kassa, bank och dvriga kortfristiga placeringar 364 416 429 378 481
Tillgangar som innehas for forsaljning 153 Styrelse
Summa omsittningstillgangar 1638 1897 1682 1677 1647 Kaare Frydenberg Ordférande
Summa tillgangar 3036 2954 2552 2548 2635 Eilif Due
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 445 526 823 758 705 Stefan Elving
Innehav utan bestammande inflytande 35 25 61 41 34 Leif Johansson Ratos
Avsittningar, rantebarande 29 38 32 38 123 Mikael Norlander Ratos (bolagsansvarig)
Avsittningar, ej rantebarande 65 68 7 74 116 Hanne Refsholt
Skulder, rantebdrande 708 392 140 183 295 Birgitta Stymne
Skulder, ej rantebirande 1715 1874 1402 1434 1352 Géransson
Finansiella'.' skfllc_ler, t_Svritga ; . 39 31 23 17 10 Henning @glznd
fSAIA<uI<'1‘er“h‘ar‘1forllga till Tillgangar som innehas Kjell Arne Greni Arbetstagarrepresentant
or forsdljning 3 )
Summa eget kapital och skulder 3036 2954 2552 2548 2635 Erik Hagen Arbetstagarrepresentant
. Lasse Hansen Arbetstagarrepresentant
KASSI_T\FLODF_SANALYS’ MNOK Bjern Erik Olsen Arbetstagarrepresentant
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital -60 66 102 171 76
Férandring av rérelsekapital 87 6 -131 -11 80
Kassaflode fran I6pande verksamhet 27 Al -28 160 156
Investeringar i anldggningstillgangar -109 -54 -29 -156 -18
Avyttringar av anldggningstillgangar 1 9 2 7 4 Omsiittning per verksamhetsomrade
Kassaflode fore forvarviavyttring av foretag -81 26 -56 10 142
Nettoinvesteringar i foretag -49 153 -84 - o
Kassaflode efter investeringar -81 -22 97 10 58 M
Forandring av lan 49 252 36 13 -55 vin 56%
Nyemission Sprit 28% \
Lamnad utdelning -21 -149 14 -6 -159 —_—
Ovrigt 3 -98
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten 31 6 -50 -119 -214
Arets kassaflsde -50 -17 47 -109 -156
NYCKELTAL, MNOK Omsidttning per marknad
EBITA-marginal (%) 0,2 7,0 8,0 10,8 11,0 Ovrigt 2%
EBT-marginal (%) -3,2 3,7 6,9 9,0 8,6 —‘
Avkastning pa eget kapital (%) -15,9 - 6,9 9,3 9,7 Tax free 5%
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 0,7 - 131 17,0 14,5 Ovriga Norden Norge 50%
Soliditet (%) 16 19 35 31 28 3% —
Réantebirande nettoskuld 373 14 -256 -163 -71 e 40%
Skuldsattningsgrad 1,5 0,8 0,2 0,3 0,6 sverige 4070 N
Medelantal anstdllda 441 469 452 463 461

" Resultatet 2011 &r proformerat med hinsyn till ny finansiering.
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Biolin Scientific

Marknaden for avancerade analyssystem vaxer i relativt stabil takt. Efter en svag inledning pa aret skedde
en successiv aterhamtning for Biolin. Genom god kostnadskontroll och starkt forsaljningsorganisation
forbattrades resultatet. En ny VD, Johan von Heijne, tilltradde i februari 2013.

!h\i‘

Verksamhet
Biolin Scientific, som erbjuder avancerade analysinstrument for
forskning, utveckling och diagnostik, ar indelat i tre produktomra-
den: Analytical Instruments, Discovery Instruments och Diagnostic
Instruments. Analytical Instruments — med varumarkena Q-Sense, KSV
NIMA och Attension — dr aktivt framst inom materialvetenskap och
biofysik, sasom nya material for batterier och solfangare. Kunderna ar i
huvudsak akademiska och industriella forskningsavdelningar. Discovery
Instruments, med varumarket Sophion, dr aktivt inom cellanalys. Kun-
derna finns inom lakemedelsutveckling, dar instrumenten anvéands bland
annat vid test av nya lakemedels sikerhet och effektivitet. Diagnostic
Instruments, med varumarket Osstell, erbjuder instrument for att mata
stabiliteten i dentalimplantat. Kunderna utgérs av tandlikare.
Huvudkontoret ligger i Stockholm men bolaget har dven verksam-
het i Géteborg, Danmark, Finland, Storbritannien, USA, Kina och
Japan. Forsiljningen ar global och sker genom egen siljkar pa de storsta
marknaderna samt genom distributérer. Bolaget har cirka 140 anstallda.

Marknad

Den globala marknaden fér analysinstrument, dar Biolin agerar inom
ett antal nischer, omsdtter cirka 40 miljarder USD och vixer med cirka
6—7% per ar. Bolaget siljer i huvudsak unika och patentskyddade mat-
tekniker dar man saknar direkta konkurrenter. Tillvixten drivs av dkade

Ratos forvarvade Biolin
Scientific genom ett utkop
fran Nasdaqg OMX Stockholm
2010. Biolin Scientific avnote-
rades i februari 2011.

Koncernmdssigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid ars-
skiftet till 343 Mkr.

Agarandel

100%
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offentliga och privata anslag for forskning inom de omraden dar Biolin
Scientific ar verksamt. Dessa anslag dr generellt mindre konjunktur-
kansliga.

Biolins viktigaste geografiska marknader ar Nordamerika, Vast-
europa och Japan. Bland tillvixtmarknaderna finns Brasilien, Ryssland,
Indien och Kina. Bolagets forsdljning forvantas vixa snabbare an
marknaden, drivet dels av en underliggande tillvaxt inom instrument-
forsaljning, dels en vaxande eftermarknadsaffar mot bolagets redan
salda instrument. For narvarande svarar eftermarknaden for cirka 40%
av bolagets totala forsiljning.

Aret i korthet

Utvecklingen inom Analytical Instruments var inledningsvis svag, framst
i USA och Kina dar férdandringar i forséljningsorganisationerna under
en period minskade siljeffektiviteten. Atgirder for att stirka organi-
sationerna och forbattra uppfoljningen fick positiv effekt under andra
halvaret, vilket ledde till en successiv aterhamtning av forsaljningen.

Discovery Instruments hade en stabil utveckling under aret med
stark tillvaxt inom férbrukningsvaror, som dock motverkades av en
lagre snittintdkt per salt instrument, orsakat av en hégre andel salda
uppgraderingar och ldgre andel nykundsforsdljning.

Utvecklingen fér Diagnostic Instruments var god under éret, tack
vare ett starkt andra halvar. Avtal sl6ts med viktiga leverantorer i
Sydkorea och Japan.

En ny VD, Johan von Heijne, rekryterades i slutet av aret och
tilltradde i februari 2013.

Framtid

Bolaget forvintas ha en relativt god organisk tillvaxt de kommande
aren, drivet av nya instrumentlanseringar samt 6kad eftermarknad.
Malet ar dven att genomfora ytterligare tillaggsforvary.

Finansiella mal
Arlig organisk tillvixt > 10%
EBITA-marginal > 20%

Var syn pa innehavet

Vi férvirvade Biolin Scientific da vi sag en stor tillvaxtpotential hos bo-
lagets produkter samt méjligheter till vardeskapande tilliggsforvarv.
Ett stort tilliggsforvarv har genomforts sedan dess, och fler planeras
framéover. Bolaget har dven investerat i nya generationer av matin-
strument for att méta kundernas behov av 6kad automatiseringsgrad
och fler applikationer. Den héga kompetensen bland medarbetarna
och foretagets ndra samarbete med sina kunder gér det mojligt att
utveckla den befintliga produktportféljen for att exempelvis anvanda
produkterna inom nya anvandningsomraden. | var plan for bolaget lig-
ger hog tillvixt saval organiskt som genom forvary och sa smaningom
forstarkta egna séljorganisationer pa viktiga marknader.

Henrik Joelsson, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010" 2009 2008
Nettoomsittning 235 232 227 137 109
Rérelsens kostnader -212 -224 -208 -120 -106
Ovriga intikter/kostnader 8 13 5

Andelar i intresseforetags resultat

Resultat fran avyttringar

EBITDA 31 22 23 17 3
Av- och nedskrivningar -8 -7 -7 -5 -3
EBITA 23 15 17 12 0
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar -1 -1 -1

Nedskrivning av goodwill

EBIT 23 14 16 12 0
Finansiella intakter 5 0 0 0 7
Finansiella kostnader -13 -15 -15 -1 -2
EBT 14 0 2 1 5
Skatt 5 0 25 22 15
Resultat fran avvecklade verksamheter -17 7 -34
Arets resultat 9 -17 33 33 -13
Resultat hanforligt till moderbolagets dgare 9 -17 33 33 -13
Resultat hanforligt till innehav utan

bestammande inflytande

Jamforelsestorande poster i EBITA -1

Operativ EBITA 23 16 17 12 0
FINANSIELL STALLNING, MKR

Goodwill 299 307 85 88
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 98 80 25 20
Materiella anldggningstillgdngar 7 9 5 5
Finansiella tillgdngar, rantebarande 0 0

Finansiella tillgangar, ej rantebarande 68 74 37 15
Summa anlidggningstillgangar 472 470 - 153 128
Lager 30 34 16 18
Fordringar, rantebarande

Fordringar, ej rantebdrande 71 69 46 33
Kassa, bank och dvriga kortfristiga placeringar 17 34 35 7
Tillgangar som innehas foér forsaljning

Summa omsittningstillgangar 118 137 - 97 57
Summa tillgangar 590 607 - 250 185
Eget kapital hinforligt till moderbolagets dgare 349 351 176 123
Innehav utan bestammande inflytande

Avsidttningar, rantebarande

Avsittningar, ej rantebdrande 4 5 2 17
Skulder, rantebdrande 172 183 43 21
Skulder, ej rantebarande 59 60 30 24
Finansiella skulder, 6vriga 6 7

Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas

for forsiljning

Summa eget kapital och skulder 590 607 - 250 185
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rorelsekapital 19 16 -9
Férandring av rérelsekapital -3 -9 2
Kassaflode fran I6pande verksamhet 16 - - 7 -7
Investeringar i anldggningstillgangar -26 -10 -8
Avyttringar av anldggningstillgdngar 0 8
Kassaflode fore forvarv/iavyttring av féretag -1 - - -3 -7
Nettoinvesteringar i féretag

Kassaflode efter investeringar -11 - - -3 -7
Forandring av lan -6 9 -2
Nyemission 22

Lamnad utdelning

Ovrigt

Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -6 - - 32 -2
Arets kassaflsde 17 - - 28 -9
NYCKELTAL, MKR

EBITA-marginal (%) 10,0 6,4 74 9,0 0,0
EBT-marginal (%) 59 0,0 0,7 8,4 4,8
Avkastning pa eget kapital (%) 2,6 - - 22,4 -10,6
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 52 - - 7,0 4,8
Soliditet (%) 59 58 - 70 67
Rantebarande nettoskuld 155 149 - 8 14
Skuldsattningsgrad 0,5 0,5 - 0,2 0,2
Medelantal anstdllda 136 141 141 71 78

" Resultatet och medelantal anstillda 2010 och 2011 &r proformerat med hansyn till ny koncernstruktur, férvirv av
Sophion Bioscience i augusti 2011, ny finansiering samt avveckling av Farfield.

www.biolinscientific.com
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Bisnode

Strategin att renodla och fokusera Bisnodes marknadserbjudande fortsatter, och aktivitetsnivan har
under ny ledning varit hog 2012. Tillvaxten inom kredittjanster har varit god medan de mer cykliska
tjiansterna for direktmarknadsforing hade en svagare utveckling.

Verksamhet

Bisnode dr en av Europas ledande leverantdrer av digital affarsinforma-
tion med ett komplett utbud av onlinetjdnster inom kredit-, marknads-
och affarsinformation. Bisnode samlar in och foradlar data om foretag
och konsumenter fran olika killor. Informationen kundanpassas och
levereras digitalt till foretag och organisationer inom olika branscher och
verksamhetsomraden. Genom att Bisnode erbjuder relevant informa-
tion i kombination med anvandarvanlighet, design, teknik och innovativa
|6sningar kan deras kunder 6ka sin forsaljning, minska sina risker och
forbattra sina dagliga affirsbeslut. Bolaget finns i 18 europeiska lander
och har cirka 3 000 anstéllda.

Genom att erbjuda tjanster som baseras pa samma typ av informa-
tion inom flera delar av koncernen utvinns ekonomiska skalférdelar via
gemensamma informationsinkdp och datahantering, vilket ocksa ger lagre
kostnader for anpassning, paketering och distribution.

Bisnode har idag en av Europas storsta databaser med information
om foretag 6ver hela Europa samt omfattande databaser med informa-
tion om konsumenter i ett flertal linder.

Marknad

Bisnode verkar pa den europeiska marknaden for digital affarsinforma-
tion. Marknaden uppskattas vara vard ungefir 75 miljarder kronor inom
de kompetensomraden och i de lander dar Bisnode bedriver verksamhet
idag. Marknaden ar fragmenterad med manga sma lokala aktérer, dar fa
bolag konkurrerar inom alla marknadssegment i Europa. Trenden gar
mot en konsolidering av branschen.

Marknaden kdnnetecknas av relativt hoga fasta kostnader for data-
insamling och databashantering samt laga marginalkostnader fér anpass-
ning, paketering och distribution. Tillvaxten i Europa férvintas vara nagot
hogre an BNP Sver en konjunkturcykel. Bisnode uppskattar att antalet
mojliga anvdndare uppgar till cirka 20 miljoner i Europa.

Ratos forvarvade majoriteten i
BT] Infodata 2004. Under 2005
kopte Ratos ut Infodata for att
fusionera bolaget med Bonnier
Affarsinformation. Den nybildade
koncernen namnéndrades till
Bisnode. Meddeldgare ar Bonnier.
Koncernmissigt bokfort varde i Ratos uppgick vid arsskiftet till
1203 Mkr.

Agarandel

70%
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Kreditinformation ar kontracykliskt — efterfragan gar upp i daliga tider.
Marknadsinformation foljer daremot konjunkturen, da féretagen vanligen
skjuter upp sina marknadsféringskampanjer i daliga tider.

Okad global konkurrens och informationséverflod ar tydliga
tillvéxtfaktorer som leder till 6kad efterfragan pa bra beslutsstod, snabb
digital distribution och littillgangliga informationslésningar. Marknadslaget
varierar kraftigt mellan landerna, sarskilt i relation till tillviaxt, konkurrens
och informationstillgianglighet samt landets digitala mognad.

Aret i korthet
Under 2012 har mycket hant i Bisnode. Lars Petterson tilltradde som VD
i borjan av aret, flera forandringsprocesser pabérjades och renodlingen
har fortsatt genom ett antal stora avyttringar. Marknadsutvecklingen
inom tjanster for kreditinformation har varit god (+4,9%) medan de cy-
kliska direktmarknadsforingstjansterna har haft en svag utveckling under
aret (-4,5%). Skatteverkets overtagande av SPAR (Statens personadress-
register) under 2011 har, i enlighet med plan, lett till fortsatt minskad
SPAR-relaterad forsdljning och férsamrad I6nsamhet i Sverige aven under
2012. Justerat for avyttrade WLW och minskad SPAR-relaterad forsalj-
ning ar arets resultat i linje med foregaende ar.

Tva tillaggsforvarv genomférdes under aret och Bisnode tecknade
ett fornyat tioarigt avtal om strategiskt samarbete med varldens ledande
aktor inom kreditinformation, Dun & Bradstreet (D&B).

Framtid

Bisnode vidareutvecklar sitt marknadserbjudande for att starka sin posi-
tion i Europa genom saval produktutveckling och etablering av tjanster i
nya lander som genom forvirv av strategiskt lampliga bolag. Bisnode ska
erbjuda ett 6kat mervarde genom att bland annat klattra i vardekedjan
och arbeta mer integrerat med sina kunder.

Skatteverkets Overtagande av SPAR i Sverige kommer att fortsatta
paverka Bisnodes SPAR-relaterade verksamhet dven under 2013 genom
fortsatt minskade forsiljningsintakter och lagre I6nsamhet. Koncernens
ovriga verksamheter bedéms dock kunna kompensera for den minskade
SPAR-forsiljningen.

Finansiella mal
Arlig organisk forsiljningstillvaxt > 5%
Rorelsemarginal (EBITA) > 15%

Var syn pa innehavet
Genom bildandet av Bisnode skapades ett bolag med en stark posi-
tion pa den europeiska marknaden for digital affarsinformation, och
bolaget har utvecklats vdsentligt sedan dess. | borjan var fokus att
tillvarata alla synergivinster fran sammanslagningen. Darefter foljde
en period av tillvixt, dir Bisnode vaxte savil organiskt som genom
flera forvarv over hela Europa. De senaste dren har inriktningen
varit renodling och avyttring av delar som inte tillhér kdrnverksam-
heten. Under 2012 har stora forandringsprogram lanserats for att
tillvarata koncernens fulla kapacitet och leverera ett 6kat mervirde
till kunderna. Vi ser fortsatt stor potential i Bisnode, som inte minst
genom sin skalbara affirsmodell har goda méjligheter till marginal-
forbattringar framover.

Henrik Joelsson, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010 2009” 2008"
Nettoomsittning 3935 4310 4451 4741 4325
Rérelsens kostnader -3478 3757 -3820 -4093 -3745
Ovriga intikter/kostnader 34 29 49 50 56
Andelar i intresseforetags resultat 0
Resultat fran avyttringar 163 -5 -9 30 42
EBITDA 655 577 671 728 679
Av- och nedskrivningar -144 -130 -135 -135 -146
EBITA 511 447 536 593 533
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar 54 -85 -102 -123 -87
Nedskrivning av goodwill -251 -15 -41

EBIT 206 347 434 428 446
Finansiella intakter 32 16 106 86 18
Finansiella kostnader? -168 -160 -164 -191 -381
EBT 70 203 376 324 83
Skatt -34 -46 -91 -69 -14
Resultat fran avvecklade verksamheter -108 -4
Arets resultat 36 158 285 146 66
Resultat hinforligt till moderbolagets dgare 33 156 272 135 53
Resultat hanforligt till innehav utan

bestammande inflytande 3 1 14 " 13
Jamforelsestorande posteri EBITA 86 -78 -58 30 17
Operativ EBITA 425 525 594 563 550
FINANSIELL STALLNING, MKR

Goodwill 4096 4767 4530 4751 4907
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 518 612 652 862 1136
Materiella anldggningstillgdngar 185 281 285 367 414
Finansiella tillgangar, rantebirande 7 16 12 17 40
Finansiella tillgdngar, ej rantebirande 101 141 142 125 182
Summa anldggningstillgangar 4907 5817 5621 6122 6 679
Lager 1 6 6 1" 12
Fordringar, rintebarande 5 3 7 14 8
Fordringar, ej rantebarande 813 865 888 924 1083
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 186 207 259 368 324
Tillgangar som innehas for forsiljning

Summa omsittningstillgangar 1005 1080 1161 1317 1427
Summa tillgangar 5912 6897 6 781 7 439 8 105
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare * 2136 2339 2232 2223 2219
Innehav utan bestimmande inflytande 24 20 47 65 57
Avsittningar, rintebdrande 175 217 245 360 354
Avsittningar, ej rantebdrande 217 276 304 307 375
Skulder, rantebarande 2097 2436 2322 2724 3166
Skulder, ej rintebdrande 1250 1605 1631 1761 1935
Finansiella skulder, dvriga 13 5

Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 5912 6 897 6 781 7 439 8105
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran 16pande verksamhet

fore férandring av rorelsekapital 301 327 483 437 429
Férandring av rérelsekapital -81 34 -19 32 5
Kassaflode fran Iopande verksamhet 220 360 464 470 434
Investeringar i anldggningstillgdngar -100 -133 -95 -119 -206
Avyttringar av anlaggningstillgangar 4 2 23 7 96
Kassaflode fore forviarv/avyttring av foretag 124 229 391 358 324
Nettoinvesteringar i foretag 394 -334 -179 81 -504
Kassaflode efter investeringar 518 -105 212 439 -180
Forandring av lan -434 117 294 -381 635
Nyemission 1

Ldmnad utdelning -109 -14 -1 -3 1801
Ovrigt 10 -51 -4 1436
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -533 54 -298 -384 270
Arets kassaflode -15 -51 -86 55 90
NYCKELTAL, MKR

EBITA-marginal (%) 13,0 10,4 12,0 12,5 12,3
EBT-marginal (%) 1,8 4,7 8,4 6,8 1,9
Avkastning pa eget kapital (%) 1,5 6,8 12,2 6,1 2,3
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 5,0 74 10,6 9,2 8,6
Soliditet (%) 37 34 34 31 28
Rantebarande nettoskuld 2074 2427 2289 2 684 3148
Skuldsattningsgrad 11 11 11 1,3 1,5
Medelantal anstéllda 2906 3016 3080 3167 3182

" Resultatet for 2008 och 2009 4r proformerat med hinsyn till avvecklad verksamhet i UK/Irland 2009.

2 Exklusive ranta pa aktiedgarlan.

9| eget kapital ingar per 2012-12-31 aktiedgarlan med 1 320 Mkr.
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DIAB

Den utmanande situationen pa vindkraftsmarknaden i Kina har haft stor inverkan pa DIABs resultat
under 2012. Ett kraftfullt atgardsprogram pagar for att anpassa verksamheten till radande marknads-
forhallanden och skapa ett [6nsamt bolag i vantan pa att en aterhamtning sker pa marknaden.

e S

Verksamhet

DIAB ar ett globalt foretag som tillverkar, utvecklar och siljer kirnma-
terial till kompositkonstruktioner fér bland annat fritidsbatar, vingar till
vindkraftverk samt detaljer till flygplan, tag, industriella applikationer
och byggnader. Kdrnmaterialen — som har en unik kombination av egen-
skaper sasom lag vikt, hog hallfasthet, isolationsférmaga samt kemisk
resistens — anvands till konstruktioner inom flera olika marknadsseg-
ment: Vindkraft, Marin, Industri, Aerospace och Transport.

Over 95% av DIABs forsiljning sker till kunder utanfér Sverige
genom egna forsiljningsbolag och med egen teknisk support pa samtliga
storre marknader. Bolaget har sex produktionsenheter: materialpro-
duktion sker i Sverige, Italien och USA, och materialbearbetning i Kina,
Ecuador och Litauen.

Marknad

Marknaden for kirnmaterial vaxer med den underliggande produk-
tionsvolymen for kunderna, till exempel antalet vindkraftverk och
batar, samt genom en &kad anvandning av sandwichkonstruktioner

i nuvarande och nya applikationer. Okningen drivs av en strivan att
uppna konstruktioner med hogre hallfasthet och lagre vikt. DIAB har
en stark global stéllning pa marknaden for karnmaterial till sandwich-
konstruktioner, med en sdrskild styrka inom cellplastmaterial. Till
bolagets konkurrenter hor bland annat 3A Composites och Gurit.

Ratos blev dgare i DIAB 2001 i
samband med forvarvet av Atle.
Under 2009 foérvarvades, tillsam-
mans med DIABs foretagsledning
och styrelse, 3i:s aktier i DIAB
varpa Ratos blev majoritetsagare
i DIAB.

Koncernmissigt bokfort varde i Ratos uppgick vid arsskiftet till
1021 Mkr.

Agarandel

96%

Var syn pa innehavet

Vi har under Ratos innehavsperiod varit med om att utveckla DIAB
till en global aktér och har genom investeringar i bolagets produkt-
erbjudande och produktion skapat en varldsledande leverantor av

38 Innehav

Aret i korthet

Marknaden paverkades under aret negativt av utvecklingen pa den for
DIAB betydelsefulla vindkraftsmarknaden i Kina. Utbyggnadstakten for
vindkraft i Kina var mycket hog fram till 2010 varefter installationstak-
ten har minskat, bland annat till foljd av striktare myndighetskontroll
och godkdnnandeprocesser for nya vindkraftsparker. Den starkta
styrningen av utbyggnationen har, i kombination med hoga lagernivaer
och likviditetsbrist i forsérjningskedjan, medfért en temporar men
kraftig volymnedgéang och prispress i Kina. Detta har under aret lett till
en forsiljningsminskning for DIAB (-18%) trots en sammantaget stabil
utveckling inom dvriga regioner och marknadsomraden.

Nedgéngen och prispressen i Kina har ocksa haft en kraftigt negativ
inverkan pa arets rorelseresultat. Under hosten beslutade DIAB om ett
omfattande besparingsprogram for att anpassa bolagets kostnadsstruk-
tur till marknadsbilden. Programmet innebér bland annat minskning
av produktionskapacitet i USA samt en flytt av delar av produktionen
i Laholm till Litauen, och vdntas medféra fastkostnadsbesparingar om
130 Mkr arligen med full effekt under 2014. Kostnader for programmet
har belastat DIABs resultat under 2012 med totalt 142 Mkr, varav 88
Mkr utgdr nedskrivningar av anldggningstillgdngar. Ratos har under aret
tillfort kapital till DIAB om 170 Mkr.

Framtid

DIAB har en strategiskt stark position som varldsledande tillverkare
av kdrnmaterial. En aterhdmtning inom vindkraftindustrin i Kina véintas
under kommande ar. Detta, tillsammans med en forvintad positiv
utveckling inom 6vriga kundsegment samt maojlighet att bredda anvan-
dandet av kdarnmaterial, ger DIAB en god langsiktig tillvaxtpotential.
Den kortsiktiga forsaljningsutvecklingen ar avhangig nar aterhamtningen
i Kina dger rum samt den allmdnekonomiska utvecklingen. Genom
kraftfulla besparingsatgarder under aret har DIAB lagt grunden fér en
vasentlig resultatforbattring under 2013 dven om marknadssituationen
blir fortsatt svag.

karnmaterial fér kompositkonstruktioner. Var bedémning ar att
DIAB har en attraktiv langsiktig tillvaxtprofil drivet av behovet att
bygga starkt och latt, samt av positiva utsikter for applikationernas
tillvaxt. Under 2013 fokuserar vi pa att stodja bolaget i genomféran-
det av tuffa och kraftfulla dtgarder for att anpassa DIABs kostnads-
struktur till radande marknadsférhéllanden. Pa langre sikt forvantar
vi oss att marknadsférutsattningarna forbattras. Vi avser fortsatt
att bidra till utvecklingen av DIABs produkterbjudande, bolagets
globala marknadsndrvaro och applikationskunniga forsaljningsorga-
nisation.

Henrik Blomé, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010 2009 2008
Nettoomsidttning 1003 1219 1396 1322 1414
Rérelsens kostnader -1 046 -1134 1120 1077 -1 115
Ovriga intikter/kostnader 1 -1 -1 2
Andelar i intresseforetags resultat

Resultat fran avyttringar

EBITDA -43 85 275 245 297
Av- och nedskrivningar -174 -90 -87 -89 -77
EBITA -217 -5 188 156 220
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar 0

Nedskrivning av goodwill

EBIT =217 -5 188 156 220
Finansiella intakter 0 1 0 1 1
Finansiella kostnader" -62 -45 -39 -59 -43
EBT -279 -50 149 97 178
Skatt 36 -36 -34 -17 -50
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat -243 -85 115 81 128
Resultat hianforligt till moderbolagets dgare -243 -85 115 81 128
Resultat hanforligt till innehav utan

bestimmande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -142 -40

Operativ EBITA -75 35 188 156 220
FINANSIELL STALLNING, MKR

Goodwill 1094 1094 1094 1094 1094
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 21 53 4 35 27
Materiella anlaggningstillgdngar 391 521 559 608 684
Finansiella tillgangar, rantebirande

Finansiella tillgdngar, ej rantebirande 79 77 103 90 71
Summa anldggningstillgangar 1585 1744 1797 1827 1876
Lager 178 231 255 218 293
Fordringar, rintebarande

Fordringar, ej rantebarande 371 288 210 227 297
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 44 38 62 167 47
Tillgdngar som innehas for forsiljning

Summa omsittningstillgangar 593 557 527 611 637
Summa tillgangar 2178 2301 2324 2438 2513
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare ? 1152 1142 1212 1204 976
Innehav utan bestammande inflytande

Avsittningar, rintebdrande 31 33 34 34 34
Avsittningar, ej rantebdrande 66 36 20 19 6
Skulder, rantebarande 771 893 848 977 1276
Skulder, ej rantebarande 157 197 210 204 221
Finansiella skulder, dvriga

Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 2178 2 301 2324 2438 2513
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran 16pande verksamhet

fore férandring av rorelsekapital -56 30 216 161 162
Férandring av rérelsekapital 45 -52 -45 117 -87
Kassaflode fran Iopande verksamhet -1 -22 171 279 75
Investeringar i anldggningstillgdngar -32 -67 -81 -49 -81
Avyttringar av anldggningstillgangar 7 0 0 1 3
Kassaflode fore forvirviavyttring av foretag -36 -88 91 231 -3
Nettoinvesteringar i foretag

Kassaflode efter investeringar -36 -88 91 231 -3
Foérandring av 1an -102 39 -110 -272 -7
Nyemission 82

Lamnad utdelning

Ovrigt 145 25 -80 80 2
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten 43 64 -190 -110 -9
Arets kassaflode 7 -24 -99 121 -12
NYCKELTAL, MKR

EBITA-marginal (%) -21,6 -0,4 13,5 11,8 15,6
EBT-marginal (%) -27,8 -4 10,7 74 12,6
Avkastning pa eget kapital (%) 211 -7,2 9,6 74 15,5
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) -10,8 -0,2 8,7 7,0 10,4
Soliditet (%) 53 50 52 49 39
Rantebdrande nettoskuld 759 888 820 844 1263
Skuldsattningsgrad 0,7 0,8 0,7 0,8 1,3
Medelantal anstéllda 1070 1389 1327 1132 1280

" Exklusive ranta pé aktiedgarlan.

2| eget kapital ingar per 2012-12-31 aktiedgarlan med 179 Mkr.

www.diabgroup.com
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Furomaint

| Sverige har Euromaints operativa utveckling under aret varit positiv. Den svaga konjunkturen i Europa
paverkade dock verksamheten i Tyskland negativt och medforde ett ldgre resultat 2012. Forbattrings-
program pagar for att parera utvecklingen samt hoja konkurrenskraft och effektivitet.

Verksamhet
Euromaint ar ett av Europas ledande oberoende underhallsféretag for
spartrafikbranschen. Bolaget erbjuder kvalificerat tekniskt underhall
som tillgodoser kundernas behov av vil fungerande fordonsflottor.
Euromaints tjanster och produkter sédkrar tillférlitligheten och livslang-
den fér sparburna fordon sasom passagerartag, lok, godsvagnar och
arbetsmaskiner. Kunderna ar primart tagoperatorer, godsvagnsagare
och infrastrukturbolag.

Huvuddelen av Euromaints verksamhet finns i Sverige men bolaget
har dven omfattande verksamhet i Tyskland samt ndrvaro i Belgien,
Nederldnderna och Lettland. Antalet anstallda ar cirka 2 400.

Marknad

Euromaints marknader praglas av en god underliggande tillvaxt drivet
av Okade transporter, 6kad miljohdnsyn vid val av transportmedel samt
en pagaende avreglering i Europa.

Den underliggande tillvaxttakten for passagerartrafik i Sverige dr
2-4% per ar. Avreglering innebar att tillvaxttakten ar hégre fér Euro-
maints marknad. Fér godstrafiken dr den underliggande tillvaxttakten
likaledes positiv, men marknaden dr i hogre grad utsatt for konjunk-
turpaverkan. Utvecklingen under 2012 har varit negativ pa grund av
minskande volymer av godstransporter.

Ratos forvarvade Euromaint
2007.

Koncernmdssigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid ars-
skiftet till 577 Mkr.

Agarandel

100%

Var syn pa innehavet

De framsta skalen till att Ratos forvarvade Euromaint var bolagets
starka marknadsposition, en vixande marknad till foljd av 6kade
transporter via tag samt att vi sag en forbattringspotential inom
bolaget. Sedan férvarvet har Euromaint fokuserat pa kiarnverksam-
heten (underhill av tag), initierat en internationell expansion genom
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Euromaint har en stark position pa den svenska marknaden for tag-
underhill. Bolagets position uppratthalls genom ett rikstickande nit av
verkstader, hog teknisk kunskap om kundernas tag, underhallsspecifik
kompetens samt kundkontrakt. | Tyskland ar Euromaint den ledande
oberoende underhallsleverantdren for godsvagnsunderhall. Bolaget
erbjuder tillgdnglighet och kapacitet att hantera stora volymer samt
kvalitet i sitt genomforande.

Aret i korthet

Euromaint har haft en svag resultatutveckling under éret. Den svenska
verksamheten har utvecklats nagot bittre an foregaende ar, medan den
tyska verksamheten har gatt visentligt simre dn plan.

Euromaint har i Sverige fortsatt att genomfora det forbattringspro-
gram som initierades under 2011 for att varaktigt 6ka konkurrenskraf-
ten och effektiviteten i bolaget. Programmet omfattar atgarder for att
forbattra bland annat leverans- och kontraktstyrning samt kapitalbind-
ning.

| Tyskland har godsmarknaden utvecklats negativt under aret, med
en volymminskning pa cirka 5%. Darut&ver har en storre kund dndrat
inkopsbeteende under aret, vilket minskat volymen ytterligare. Ett
omfattande besparingsprogram har initierats for att parera effekterna
av volymforsamringen, och kommer att fortlépa under 2013.

Framtid

Euromaints framsta utmaning under 2013 &r att fullt ut implementera

det forbattringsprogram som initierades under 2011 samt att genom-

fora den omstrukturering som initierades i Tyskland under 2012.
Euromaint har goda méjligheter att dra férdel av marknadsutveck-

lingen, dar starka drivkrafter borgar for en langsiktigt god underlig-

gande tillvaxt.

tillaggsforvarv i Tyskland samt kontinuerligt arbetat for att forbattra
leverans och effektivitet.

Malet framdver &r att vidareutveckla och effektivisera Euro-
maints interna processer och dirmed férbattra [dnsamheten.
Tillvixtmojligheterna ar positiva tack vare avregleringen och den
underliggande efterfragan, och vi ser god potential fér Euromaint att
vaxa organiskt under kommande ar. Pa sikt finns det dven mdjlighet
att delta i den pagaende strukturomvandlingen pa den europeiska
tagmarknaden.

Jonathan Wallis, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010" 2009 2008
Nettoomsittning 2489 2860 2 814 2510 2324
Rérelsens kostnader 2420 2727  -2835 -2352 2165
Ovriga intikter/kostnader 33 28 63 17

Andelar i intresseforetags resultat

Resultat fran avyttringar -2

EBITDA 102 159 1 175 159
Av- och nedskrivningar -51 -57 -56 -42 -38
EBITA 51 102 -15 133 122
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar 2 -4 -4 -4
Nedskrivning av goodwill

EBIT 51 100 -19 128 118
Finansiella intakter 2 3 2 1 3
Finansiella kostnader? -48 -51 -63 -59 -61
EBT 5 52 -79 70 60
Skatt -18 43 33 -13 -1
Resultat fran avvecklade verksamheter -118 -30

Arets resultat -12 -23 -77 57 49
Resultat hianforligt till moderbolagets dgare -12 -23 -77 57 49
Resultat hanforligt till innehav utan

bestimmande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -30 -35 -184

Operativ EBITA 81 137 169 133 122
FINANSIELL STALLNING, MKR

Goodwill 710 712 719 692
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 8 9 23 14
Materiella anldggningstillgdngar 164 185 202 208
Finansiella tillgangar, rantebirande

Finansiella tillgdngar, ej rintebirande 0 24 10 "
Summa anldggningstillgangar 882 930 - 954 925
Lager 432 454 375 264
Fordringar, rintebarande

Fordringar, ej rantebarande 459 690 776 675
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 33
Tillgangar som innehas for forsiljning

Summa omsittningstillgangar 892 1144 - 1151 973
Summa tillgangar 1774 2 075 - 2105 1897
Eget kapital hanférligt till moderbolagets dgare ® 594 737 516 447
Innehav utan bestammande inflytande

Avsittningar, rintebdrande 1" 19 15 19
Avsittningar, ej rantebdrande 32 47 22 32
Skulder, rantebarande 577 628 756 746
Skulder, ej rintebdrande 548 632 786 644
Finansiella skulder, dvriga 1" " 10 8
Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 1774 2075 - 2105 1897
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore férandring av rorelsekapital 47 M 65
Férandring av rérelsekapital -13 -51 63
Kassaflode fran Iopande verksamhet 34 - - -10 128
Investeringar i anldggningstillgdngar -29 -25 -41
Avyttringar av anlaggningstillgangar 1 0
Kassaflode fore forviarv/avyttring av foretag 5 - - -34 87
Nettoinvesteringar i foretag -28
Kassaflode efter investeringar 5 - - -62 87
Férandring av lan -54 4 -30
Nyemission

Ldmnad utdelning -135

Ovrigt 183 25 24
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -5 - - 29 -54
Arets kassaflode 0 - - -33 33
NYCKELTAL, MKR

EBITA-marginal (%) 2.1 3,6 -0,5 53 572
EBT-marginal (%) 0,2 1.8 -2,8 2,8 2,6
Avkastning pa eget kapital (%) -1,8 - - 11,9 11,5
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 41 - - 10,4 9,8
Soliditet (%) 33 36 - 24 24
Rantebarande nettoskuld 588 647 - 772 732
Skuldsattningsgrad 1,0 09 - 1,5 1,7
Medelantal anstéllda 2437 2442 2373 1909 1793

" Resultatet och medelantal anstillda fér 2010 och 2011 4r proformerat med hansyn till avvecklad verksamhet

(affairsomrade Ombyggnad) och avyttrad verksamhet (Euromaint Industry).

2 Exklusive rinta pa aktiedgarlan.

9| eget kapital per 2012-12-31 ingér aktiedgarlan med 503 Mkr.

EuroMaint

www.euromaint.com
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Finnkino

Ett starkt filmar med manga framgangsrika finska filmer samt internationella storfilmer sdsom The Hobbit
och 007 Skyfall bidrog till fler salda biobiljetter och dirmed en stark omsattnings- och resultatutveckling
for Finnkino under 2012. Aven verksamheten i Baltikum hade under aret en forbattrad Ionsamhet.

Verksamhet

Finnkino @r Finlands och Baltikums ledande biografoperatér med

24 biografer och 158 salonger med sammanlagt cirka 27 000 platser.
Darutdver bedrivs filmdistribution samt viss distribution av dvd-filmer.
Biografverksamheten drivs under varumarket Finnkino i Finland och
Forum Cinemas i Baltikum. Forutom biljett- och distributionsintakter
ar forsaljning av snacks, godis och lask samt reklamtid betydande
intaktskallor. Antalet biobesdk i bolagets salonger uppgick under 2012
till 10,5 miljoner varav 5,8 i Finland och 4,7 i Baltikum.

Marknad

Biomarknaden i Finland ar, som pa de flesta mogna marknader, relativt
stabil och ocyklisk. Pa kort sikt paverkas antalet biobesok i hég grad
av tillgdngen pd attraktiva filmer; ett biobesok konkurrerar med andra
ndjen om konsumentens fritid. Pa langre sikt ar attraktiva biografkon-

cept med vilbelagna biografer viktiga framgangsfaktorer. | Baltikum, dar

kopkraften ar betydligt ldgre @n i Finland, dr biomarknaden i hogre grad
beroende av konjunkturen som pa senare ar haft en negativ inverkan
pa antalet biobesok. Genom utbyggnaden av biografer med manga
salonger — sa kallade multiplexkoncept — har ocksa konkurrensen &kat
pa den baltiska marknaden.

Ratos férvarvade Finnkino 2011.
Ovriga gare ar foretagsledning
och styrelse.

Koncernmassigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid arsskif-
tet till 445 Mkr.

Agarandel

98%
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Aret i korthet

Forsdljningen under 2012 6kade med 12%, framst drivet av ett Okat antal
biobesok. 2012 var ett mycket starkt filmar framfér allt i Finland, med
bland annat 007 Skyfall och The Hobbit samt ett flertal framgangsrika
finska filmer. Ett hogre genomsnittligt biljettpris och 6kad kringforsaljning
har ocksa bidragit till den 6kade omséttningen.

Finnkinos starka resultat jamfért med férra aret beror pa forbitt-
rad Idnsamhet i samtliga lander forutom Estland dar resultatet belastats
av organisationsférandringar. Digitaliseringen, som ar slutférd i Finland
och Lettland, har bidragit positivt till resultatet och medfért en annu
bittre upplevelse for biobesdkarna.

Framtid

Finnkino &r en klar marknadsledare pa samtliga sina marknader. Bolaget
har pabdrijat en lansering av nya distributionskanaler fér biobiljetter,
bland annat en mobil 16sning for smartphones, for att ytterligare oka
tillgdngligheten. Finnkino ser aktivt pa mojligheter att expandera pa de
befintliga marknaderna; under 2013 kommer en ny biograf att 6ppnas i
Kuopio, Finland.

Var syn pa innehavet
Finnkino &r ett framgangsrikt bolag med stor utvecklingspotential
och en stark marknadsposition i Finland och Baltikum. Ratos ser
mojligheter att ytterligare utveckla kunderbjudandet och férbattra
I6nsamheten, till exempel genom implementering av nya kringfor-
sdljningskoncept, slutférandet av digitaliseringen av biografer samt
genom nya distributionskanaler for smidigare kép och bokning av
biobiljetter — diribland mobila |6sningar for smartphones. Aven
Okade reklamintakter utgdr en framtida potential.

Viborjar se en vandning i Baltikum och verksamheten dar har
utvecklats val, drivet av battre marknadsférutsattningar och egna
atgarder.

Jan Pomoell, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MEUR 2012 2011 2010"
Nettoomsittning 99,0 88,5 88,6
Rérelsens kostnader -81,0 -754 -74,6
Ovriga intikter/kostnader 3.7 2,5 14
Andelar i intresseforetags resultat 0,7 0,6 0,5
Resultat fran avyttringar

EBITDA 22,4 16,2 15,9
Av- och nedskrivningar -7,7 -7,6 -6,8
EBITA 14,7 8,6 9,1
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar -0,3 -0,2 -01
Nedskrivning av goodwill

EBIT 14,4 8,4 9,0
Finansiella intakter 0,1 0,0 0.1
Finansiella kostnader -51 -6,1 -5,7
EBT 9,4 2,4 3,4
Skatt 21 -1,0 -0,8
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat 7,2 1,3 2,6
Resultat hianforligt till moderbolagets dgare 7,2 3 2,6
Resultat hanforligt till innehav utan

bestimmande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -0,5 -0,6

Operativ EBITA 15,2 9,2 9.1
FINANSIELL STALLNING, MEUR

Goodwill 61,1 61,1

Ovriga immateriella anliggningstillgangar 0,6 0,7
Materiella anlaggningstillgangar 60,4 65,8
Finansiella tillgdngar, rantebarande

Finansiella tillgdngar, ej rantebirande 2,9 2,1

Summa anlédggningstillgangar 124,9 129,7 -
Lager 0,7 0,7
Fordringar, rintebarande 0,1
Fordringar, ej rantebarande 77 6,0

Kassa, bank och dvriga kortfristiga placeringar 19,9 10,5

Tillgangar som innehas for forsaljning

Summa omsittningstillgangar 28,3 17,3 -
Summa tillgangar 153,2 146,9 -
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 52,5 45,3

Innehav utan bestammande inflytande

Avsittningar, rantebarande 0,0 0,0
Avsittningar, ej rantebdrande 0,3 0,4

Skulder, rantebdrande 45,0 46,1

Skulder, ej rantebarande 554 551

Finansiella skulder, 6vriga

Skulder hanférliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 153,2 146,9 -
KASSAFLODESANALYS, MEUR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rorelsekapital 141

Férandring av rérelsekapital -0,2

Kassaflode fran I6pande verksamhet 13,9 - -
Investeringar i anldggningstillgangar -3,2

Avyttringar av anldggningstillgdngar 0,3

Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 11,0 - -
Nettoinvesteringar i foretag

Kassaflode efter investeringar 11,0 - -
Foérandring av 1an -1,5

Nyemission

Lamnad utdelning

Ovrigt 0,0

Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1,5 - -
Avrets kassaflode 9,4 - -
NYCKELTAL, MEUR

EBITA-marginal (%) 14,8 9,7 10,2
EBT-marginal (%) 9,5 2,7 3,8
Avkastning pa eget kapital (%) 14,8 - -
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 15,4 - -
Soliditet (%) 34 31 -
Rantebarande nettoskuld 25 36 -
Skuldsattningsgrad 0,9 1,0 -
Medelantal anstdllda 755 794 805

" Resultatet 2010 och 2011 &r proformerat med hinsyn till Ratos forvary.
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GS-Hydro

Haog aktivitet pa offshoremarknaden bidrog till stark forsaljnings- och resultattillvaxt. Inom landsegmentet var
utvecklingen stabil medan marinsegmentet hade en svag utveckling. Goda férutsattningar inom offshore och
mojlighet att ta marknadsandelar fran svetsade |6sningar skapar goda forutsattningar for fortsatt tillvaxt.

Verksamhet

GS-Hydro dr en ledande leverantor av icke-svetsade rérsystem. Ror-
systemen anvands framst till hydrauliska applikationer med héga krav
pa snabb installation, renlighet och minimala driftstopp.

Bolaget levererar kompletta rorsystem, prefabricerade rormoduler
och komponenter till rorsystem samt relaterade tjanster sasom design,
installation, dokumentation och underhall.

GS-Hydros produkter och tjanster anvands inom marin- och
offshoreindustrin och inom landbaserade segment sasom pappers-
industrin, gruv- och metallindustrin samt bil- och flygindustrin. Bolaget
har cirka 660 anstallda i 17 lander. Huvudkontoret ligger i Finland.

Marknad

Icke-svetsade rérsystem dr en relativt liten andel av marknaden for
rorsystem till hydrauliska applikationer. Mojligheter att oka marknads-
andelen skapas genom marknadsforing av systemets férdelar jamfort
med svetsade |6sningar.

GS-Hydro bedriver verksamhet 6ver hela vérlden, och offshore-
industrin ar bolagets enskilt storsta kundsegment. Fundamentala
drivkrafter — sdsom en langsiktig obalans mellan utbud och efterfragan
pa olja samt betydande nya oljefynd i Nordsjon — talar for en langsiktigt
positiv utveckling for marknadssegmentet. Dessutom har icke-svetsade

Ratos blev dgare i GS-Hydro
2001 i samband med férvarvet
av Atle.

Koncernmaissigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid ars-
skiftet till -2 Mkr.

Agarandel

100%
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rorsystem tydliga férdelar inom offshore — bland annat vid installation
och underhéll dir kundernas produktion kan fortga utan kostsamma
driftstopp, eftersom ingen svetslaga kravs.

Aret i korthet

GS-Hydros forsiljning 6kade med 31% jamfért med féregaende ar som
foljd av en kraftig tillvaxt inom offshoresegmentet. Inom marinsegmen-
tet har utvecklingen stegvis forsamrats de senaste aren och utsikterna
ar, pa grund av kraftig dverkapacitet, svaga pa kort till medellang sikt.
Det finns dock tydliga skillnader mellan olika marinsegment (fartygs-
typer) och utsikterna for flera av GS-Hydros prioriterade segment ar
mer positiva an fér den totala marinmarknaden. Efterfragan inom det
landbaserade segmentet har varit stabil under aret. Rérelseresultatet
paverkades positivt av den 6kade férsiljningen och av en starkt brut-
tomarginal.

Framtid

Inom offshore finns férutsattningar for en god marknadstillvaxt de nar-
maste aren, drivet av en vaxande obalans mellan utbud och efterfragan
pa olja, betydande nya oljefyndigheter i bland annat Nordsjén samt en
foréaldrad flotta av oljeriggar. Ytterligare penetration for icke-svetsade
rorsystem utgor — tillsammans med expansion pa tillvaxtmarknader i
Asien och Brasilien samt inom service — viktiga tillvaxtdrivare for GS-
Hydro de kommande éren.

Finansiella mal
= Forsiljningstillvaxt > 10% per ar i genomsnitt
= EBITA-marginal > 10%

Var syn pa innehavet
GS-Hydro ar marknadsledande inom sin nisch och har en god
position utifran bolagets globala narvaro, ett starkt applikationskun-
nande och en férmaga att leverera helhets|dsningar for rérsystem.
Sedan Ratos blev dgare har GS-Hydros forsiljning tredubblats.
Tillvaxten har drivits av att den icke-svetsade teknologin tagit
marknadsandelar fran traditionell svetsad teknologi, att bolaget
expanderat pa nya marknader och att den underliggande mark-
nadsutvecklingen sammantaget har varit positiv. Stark tillvaxt inom
offshore och en mojlighet att ta ytterligare marknadsandelar fran
svetsade |6sningar skapar goda forutsdttningar for att GS-Hydro ska
fortsatta vaxa.

Henrik Blomé, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MEUR 2012 2011 2010 2009 2008"
Nettoomsittning 155,3 118,8 130,3 140,7 159,0
Rorelsens kostnader -139,1 -112,8 -124,6 -127,4 -139,0
Ovriga intékter/kostnader 0,4 0,1

Andelar i intresseféretags resultat

Resultat frdn avyttringar

EBITDA 16,6 6,1 5,7 13,3 20,0
Av- och nedskrivningar -2,5 -2,7 -2,9 -2,7 -2,4
EBITA 14,1 3,4 2,8 10,6 17,6
Av- och nedskrivningar avimmateriella tillgangar

Nedskrivning av goodwill -0,8

EBIT 14,1 3,4 2,0 10,6 17,6
Finansiella intakter 0,2 11 0,6 0,5
Finansiella kostnader -9,3 -6,0 -54 -5,6 -8,9
EBT 5,0 -1,4 -2,9 5,5 8,7
Skatt -1,5 0,0 -0,1 -2,5 -4,1
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat 3,5 -1,4 -3,0 3,0 4,6
Resultat hanforligt till moderbolagets dgare 3,5 -1,4 -3,0 3,0 4,6
Resultat hanforligt till innehav utan

bestammande inflytande

Jamforelsestorande poster i EBITA

Operativ EBITA 14,1 34 2,8 10,6 17,6
FINANSIELL STALLNING, MEUR

Goodwill 56,2 56,2 56,2 56,8 56,8
Ovriga immateriella anldggningstillgdngar 0,6 0,7

Materiella anldggningstillgdngar 7,0 6,9 8,8 9,6 8,8
Finansiella tillgangar, rdntebarande

Finansiella tillgdngar, ej réntebdrande 19 2,2 1,2 0,9 19
Summa anldggningstillgangar 65,8 66,0 66,2 67,4 67,4
Lager 274 24,5 26,1 31,6 34,7
Fordringar, rantebdrande

Fordringar, ej réntebédrande 36,1 304 34,4 359 40,3
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 11,5 10,9 9,2 6,9 11,6
Tillgdngar som innehas for férséljning

Summa omsittningstillgangar 75,0 65,7 69,6 74,3 86,6
Summa tillgangar 140,8 131,7 135,8 141,7 153,9
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 40,8 36,1 341 34,8 27,2
Innehav utan bestimmande inflytande

Avséttningar, rantebarande 0,2 0,0 -0,3 -0,5
Avséttningar, ej rantebarande 1,9 14 04 0,5 0,3
Skulder, réntebédrande 63,6 70,1 78,0 81,6 92,3
Skulder, ej rantebarande 29,0 229 21,7 23,4 32,2
Finansiella skulder, 6vriga 52 1,3 19 19 19
Skulder hanforliga till Tillgdngar som innehas

for forséljning

Summa eget kapital och skulder 140,8 131,7 135,8 141,7 153,9
KASSAFLODESANALYS, MEUR

Kassaflode fran I6pande verksamhet

fore forandring av rérelsekapital 10,6 1,3 1,0 6,6
Forandring av rorelsekapital -0,9 33 4,9 09
Kassaflode fran I6pande verksamhet 9,6 4,5 5,8 7,5 -
Investeringar i anlaggningstillgdngar -2,5 1,1 -1,6 -2,6
Avyttringar av anldggningstillgdngar 0,1

Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 7,2 3,4 4,3 4,9 -
Nettoinvesteringar i foretag

Kassaflode efter investeringar 7,2 3,4 4,3 4,9 -
Foréndring av 1an -6,8 7,7 -4,0 -10,9
Nyemission

Lamnad utdelning

Ovrigt 6,0 1,4

Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6,8 -1,7 -2,6 -10,9 -
Avrets kassaflode 0,4 1,7 1,6 -6,0 -
NYCKELTAL, MEUR

EBITA-marginal (%) 9,1 29 2,1 7,5 11
EBT-marginal (%) 3,2 -1,2 -2,2 3,9 5,5
Avkastning pa eget kapital (%) 9,1 -4,0 -8,7 9,8 -
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 13,6 4,2 2,3 9,4 -
Soliditet (%) 29 27 25 25 18
Rantebarande nettoskuld 52,3 59,2 68,5 74,2 80,7
Skuldsattningsgrad 1,6 19 2,3 2,3 34
Medelantal anstéllda 636 608 626 623 641

" GS-Hydro omfinansierades i september 2008. Resultatet fér 2008 4r proformerat med hinsyn till ny finansiering

och koncernstruktur.
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Johan Pélsson
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GS-Hydro

www.gshydro.com

Foretagsledning

Pekka Frantti VD

Kristiina Leppanen CFO

Fernando Guarido Managing Director,
GS-Hydro Brazil
Managing Director,
GS-Hydro Norway

Chris Hargreaves Managing Director,

GS-Hydro UK
Terho Hoskonen VP Sales and Marketing
Harri Jokinen VP Technology and
Sourcing

Head of Global HR
Director Finnish and
Russian Operations

VP Global Projects

VP Business Development

Suvi-Maarit Kario
Seppo Lusenius

Heikki Pennanen

Styrelse
Anders Lindblad
Rolf Ahlgvist
Henrik Blomé
Olli Isotalo
Torfinn Kildal

Ordférande

Ratos (bolagsansvarig)

Ratos
Eli K Vassenden

Omsidttning per segment

Landbaserade

Offshore 567%

Omsittning per region

Norge 34%
\ Ovriga Norden
och Ryssland

13%

Nordamerika

Ovriga

Europa 32%
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Hafa Bathroom Group

Hafa Bathroom Group forbattrade resultatet 2012 trots en svag marknadsutveckling. Det starka
intresset for heminredning och design samt ett stort underliggande renoveringsbehov skapar goda

forutsattningar for tillvaxt.
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Verksamhet
Hafa Bathroom Group ar en ledande leverantor av badrumsinredningar
i Norden. Bolaget designar, utvecklar och siljer ett brett sortiment av
badrumsprodukter — sasom badrumsmébler, duschldsningar och mas-
sagebadkar — via aterforsiljare i Sverige, Norge och Finland. Produktion
sker genom kontraktstillverkare i Asien och Europa, undantaget den
egna kundanpassade monteringen av massagebadkar i Sverige.
Sortimentet sdljs och marknadsfors under varumarkena Hafa, som
framst sdljs inom "gor-det-sjalv”- och byggvaruhandeln, samt Wester-
bergs, som i storre utstrackning siljs via specialiserade aterforsiljare
sasom VVS- och fackhandeln. Huvuddelen av Hafa Bathroom Groups
forsaljning sker i samband med renovering av privatigda badrum och i
begransad utstrackning i samband med nybyggnadsprojekt.

Marknad

Hafa Bathroom Group verkar pa den nordiska badrumsmarknaden med
sarskilt fokus pa den konsumentinriktade ROT-sektorn. Marknaden 2012
har varit mycket svag, i synnerhet inom den konsumentinriktade delen.
Badrumsmarknaden har paverkats negativt av en allmanekonomisk oro,
en nedgang i antalet bostadstransaktioner samt infort bolanetak i Sverige.

Ratos blev dgare i Hafa Bath-
room Group under 2001 i
samband med forvirvet av Atle.

Koncernmaissigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid ars-
skiftet till 153 Mkr.

Agarandel

100%
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Konkurrensbilden pa den nordiska marknaden ar fragmenterad med ett
stort antal aktorer som fokuserar pé olika produktkategorier, kundseg-
ment, distributionskanaler och geografiska marknader. Hafa Bathroom
Group 4r, trots en sammantaget mattlig marknadsandel i Norden, en
vasentlig aktor inom badrumsprodukter till byggvaru-, "gér-det-sjalv”-
och VVS-handeln.

Marknaden har tillvaxtpotential utifran ett stort underliggande
renoveringsbehoyv, ett starkt intresse for heminredning och design samt
en "gor-det-sjalv”-trend. Férutsittningarna i Hafa Bathroom Groups
marknadssegment dr darfor langsiktigt positiva och bolagets arbete
med att utveckla sina kundrelationer i Norden och vixa inom proffs-
segmentet skapar potential for tillvixt snabbare an marknaden i dess
helhet.

Aret i korthet

En mycket svag marknadsutveckling paverkade Hafa Bathroom Groups
forsiljning negativt under 2012. Under féregédende ar genomférdes
kostnadsanpassningar i bolaget, ddr bland annat bolagets verksamhet i
Danmark avvecklades. Dessa atgarder har lett till ett forbattrat resultat
i bolaget, svag marknad och negativ forsiljningsutveckling till trots.

Framtid

Den overgripande makroekonomiska turbulensen i omvérlden och
osakerheten i konsumentledet férvantas under 2013 leda till en fortsatt
ddampad nordisk badrumsmarknad. Genomforda kostnadsbesparande
atgarder under 201112 samt investeringar i langsiktiga tillvixtomraden
vantas dock ge férutsattningar for en fortsatt positiv resultatutveckling
2013.

Finansiella mal
Arlig organisk tillvixt > 8%
EBITA-marginal > 12%

Var syn pa innehavet

Hafa Bathroom Group har med varumarkena Hafa och Wester-
bergs en stark stdllning pa den nordiska badrumsmarknaden. Bola-
get har goda mojligheter att vixa pa befintliga marknader genom att
utveckla forsdljningspotentialen i sina kundrelationer samt langsiktigt
vdxa inom proffssegmentet.

De kostnadsanpassningar som genomforts i bolaget har tillsam-
mans med andra tillvaxtframjande atgarder lagt en battre grund for
den framtida utvecklingen. Vi har darfor en langsiktigt positiv syn pa
Hafa Bathroom Group.

Henrik Blomé, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010" 2009 2008

Nettoomsittning 268 324 407 390 391
Rorelsens kostnader -259 -324 -357 -334 -344
Ovriga intikter/kostnader -1

Andelar i intresseforetags resultat
Resultat fran avyttringar

EBITDA 9 0 50 56 46
Av- och nedskrivningar -2 -5 -4 -5 -6
EBITA 7 -5 46 51 M

Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar
Nedskrivning av goodwill

EBIT 7 -5 46 51 M1

Finansiella intakter 1 6 1

Finansiella kostnader -3 -3 -2 -1 -6

EBT 5 -2 45 40 35

Skatt 2 1 -16 -9 -8

Resultat fran avvecklade verksamheter -12 -9

Arets resultat 3 -13 20 31 27

Resultat hianforligt till moderbolagets dgare 3 -13 20 31 27 HAFA

Resultat hanforligt till innehav utan

bestimmande in%lytande BATZTQ%%BS westerbergs

Jamforelsestorande posteri EBITA www.hafabg.com

Operativ EBITA 7 -5 46 51 41

FINANSIELL STALLNING, MKR Foretagsledning

Goodwill 40 40 42 42 42 Ola Andrée VD

Ovriga immateriella anliggningstillgangar 4 1 1 1 0 Daniel Tell CFO

Pi]ateriella aﬂéggningsfillginﬂgar 3 4 9 12 12 Eva Ostergren Chief Marketing Officer

:?nans!e::a :!::g?ngar, r;imjtlelzalt;z'i.nded ) 7 5 6 3 Tobias Hoglind Sales Director
inansiella tillgdngar, ej rintebarande ) o

Summa anlidggningstillgangar 51 52 57 60 58 Stefan Vidal Supply Chain Director

Lager 74 76 110 92 1

Fordringar, rantebarande Styrelse

Fordringar, ej rintebirande 39 47 98 73 73 Stig Karlsson Ordforande

Kassa, bank och évriga kortfristiga placeringar 1 1 2 21 1 Henrik Blomé Ratos (bolagsansvarig)

Tillgangar som innehas foér forsaljning Thomas Holmgren

Summa omsittningstillgingar 113 124 210 185 185 Staffan Jehander

Summa tillgangar 165 176 267 245 244 Anders Reuthammar

Eget kapital hinforligt till moderbolagets dgare 42 40 51 122 90 Ola Andrée VD

Innehav utan bestammande inflytande Johan Palsson Suppleant, Ratos

Avsidttningar, rantebarande

Avsittningar, ej rantebarande 15 18 19 16 22

Skulder, rantebdrande 62 59 87 21 76

Skulder, ej rintebarande 44 56 102 76 56

Finansiella skulder, dvriga 2 2 9 9

Skulder hinférliga till Tillgdngar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 165 176 267 245 244
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rorelsekapital 2 -14 42 42 43

Férandring av rérelsekapital -2 60 -33 43 25

Kassaflode fran Iopande verksamhet 0 47 10 85 68

Investeringar i anldggningstillgangar -4 -2 -4 -5 0

Avyttringar av anldggningstillgdngar 0 0 0

Kassaflode fore forvdrv/iavyttring av féretag -4 45 6 80 68

Nettoinvesteringar i féretag

Kassaflode efter investeringar -4 45 6 80 68

Foérandring av lan 3 -34 66 -54 -69

Nyemission

Lamnad utdelning -90

Ovrigt 1 -13 0 -7

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 4 -46 -24 -61 -69

Arets kassaflsde 0 -1 -18 19 -1

NYCKELTAL, MKR Omsdttning per marknad
EBITA-marginal (%) 2,6 14 1,3 13,0 10,4 o

EBT-marginal (%) 1,8 -0,5 11 10,3 8,9 Finland 7%

Avkastning pa eget kapital (%) 7,0 -29.1 23,7 29,1 35,5 o
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 8,1 14 33,5 329 21,8 M
Soliditet (%) 26 23 19 50 37 Norge 21%

Rantebarande nettoskuld 61 58 85 0 75

Skuldsattningsgrad 1,5 1,5 1,7 0,2 0,8

Medelantal anstdllda 136 176 177 166 168

" Resultatet for 2011 och 2010 ar proformerat med hinsyn till avvecklad verksamhet i Danmark.
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HL Display

Aret priglades av stora variationer mellan HL Displays olika geografiska marknader. Sammantaget
var utvecklingen i HL Display positiv dar god kostnadskontroll, flytt av produktion och andra strate-

giska initiativ gav en betydande resultatforbattring.

Verksamhet

HL Display ar en internationell leverantér av produkter och 16sningar for
butikskommunikation och varuexponering. Kunderna finns inom detalj-
handel och bland varumarkesleverantorer.

HL Display hjélper sina kunder att skapa en attraktiv butiksmiljé som
Okar forsaljningen och mojliggor en effektivare och mer funktionell butik.
Bolagets produktutbud omfattar hyllkantslister, hyllsystem, tryckt butiks-
kommunikation, exponeringsstall, golvstall, affischramar, 16sviktsbehal-
lare m m. Produkterna tillverkas framfor allt i extruderad, formsprutad,
stansad eller bockad plast samt metall.

Tillverkning bedrivs i Polen, Sverige, Kina och Storbritannien.
Forsdljningen sker via 34 egna sdljbolag och 13 distributorer i totalt 47
lander. Bolagets storsta marknader ar Storbritannien, Frankrike, Norge,
Ryssland och Sverige.

Marknad

Den globala och regionala utvecklingen i detaljhandeln &r central for
efterfragan pa HL Displays produkter. Nyetablering och omprofilering
av butiker, lansering av nya butikskoncept samt forbattrad effektivitet
och produktivitet i butik ar viktiga tillvaxtfaktorer, liksom kampanjer
och profileringsambitioner fran varumérkesleverantérer. Norden och
ovriga Central- och Viasteuropa star idag for huvuddelen av HL Displays
omsattning, cirka 72%. Framdver forvantas tillvaxten vara hogst i Asien
och Osteuropa. Idag svarar dessa marknader for cirka 9% respektive 18%
av omsattningen. HL Displays tre viktigaste kundsegment ar dagligvaru-
handel, varumarkesleverantérer och fackhandel, dar dagligvaruhandeln

Ratos blev dgare i HL Display
2001 i samband med férvarvet av
Atle och dgde fram till 2010 29%
av kapitalet och 20% av rosterna.
Under 2010 forvarvade Ratos
Ovriga aktier i bolaget och bolaget
avnoterades fran Nasdag OMX
Stockholm. Ovriga 4gare ir foretagsledning och styrelse.

Koncernmissigt bokfort varde i Ratos uppgick vid arsskiftet till
1041 Mkr.

Agarandel

99%
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idag star for den storsta delen av omsittningen. Bolaget r den enda
multinationella aktoren i sin nisch da konkurrenterna framst bestar av
mindre lokala eller regionala féretag.

Aret i korthet

2012 har karakteriserats av stora variationer mellan HL Displays geo-
grafiska marknader och fortsatt paverkan av valutasvangningar. Trots

en generellt svagare konjunktur har flera marknader uppvisat en god
eller stabil utveckling, medan andra haft ett mycket utmanande ar med
betydande konjunkturpéverkan. Ett gladjeamne under aret ar den starka
utvecklingen av den engelska verksamheten PPE (forvirvad 2010), som
uppvisar god tillvaxt och hég I6nsamhet.

Det ar primart affairsomradena Storbritannien, Asien/Australien
och Osteuropa som bidrar till HL Displays tillvixt, medan Nordeuropa
uppvisade en stabil utveckling. Sydeuropa har haft en negativ omsitt-
ningsutveckling pa grund av tydlig konjunkturpaverkan.

Under aret har produktionen vid fabriken i Falun flyttats till HL
Displays produktionsanlaggning i Polen, som etablerades 2011. Flytten
ar slutférd och uppstarten av produktionen har i stort I6pt enligt plan.
Bolaget lanserade under éret ett nytt strategiskt initiativ for att effekti-
visera forsdljningsorganisationen genom en ny struktur och férbattrade
gemensamma processer, vilket férvéantas bade oka forsaljningen och
minska bolagets administrationskostnader.

Framtid

HL Display har potential att 6ka tillvixten och férbattra Idnsamheten.
Det finns goda majligheter till 6kad forsiljning gentemot kundsegmen-
tet varumarkesleverantdrer samt genom fortsatt produktinnovation.
Vidare har vissa geografiska marknader med hog tillvaxtpotential extra
fokus. For att oka effektiviseringen inom bolaget implementeras ett
nytt affarssystem som ska ligga till grund for smidigare processer och en
Skad intern kontroll. Darutdver forvantas effekterna av de senaste arens
omstrukturering, med flytt av produktion fran Sverige till Polen, samt
pagaende effektivisering av forsaljningsorganisationen bidra positivt till
bade omsattningstillvaxt och marginalutveckling kommande ar.

Finansiella mal
Organisk arlig forsaljningstillvaxt om 5-10%
EBITA-marginal 12%

Var syn pa innehavet

Vi 6kade vart dgande 2010 eftersom vi sag ett bolag med en mark-
nadsledande position i en intressant bransch med god tillvaxtpoten-
tial samt stora mojligheter till effektiviseringar i bolaget.

Sedan avnoteringen har HL Display sett &ver produktionsstruk-
turen och flyttat produktion till lagkostnadslander samt genomfort
kostnadsbesparingsprogram. Nista steg ar att effektivisera forsalj-
ningsorganisationen och implementera ett nytt affarssystem.

Vi ser goda férutsattningar for fortsatt tillvaxt, huvudsakligen
genom att starka positionen pé befintliga marknader men dven
genom tilliggsforvarv. Samtidigt finns ytterligare betydande effekti-
viseringspotential inom bolaget genom pagaende och genomférda
atgarder.

Robin Molvin, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010" 2009 2008
Nettoomsittning 1657 1643 1617 1360 1536
Rérelsens kostnader -1513 1515 1505 -1233 -1366
Ovriga intikter/kostnader -1 28 -8 -5 3
Andelar i intresseforetags resultat

Resultat fran avyttringar 0 0

EBITDA 142 100 104 121 166
Av- och nedskrivningar -38 -36 -38 -36 -36
EBITA 104 64 66 86 130
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar -1 -2 -2

Nedskrivning av goodwill

EBIT 103 63 65 86 130
Finansiella intakter 2 3 8 13
Finansiella kostnader -35 -41 -44 -2 -7
EBT 70 24 29 84 136
Skatt -28 -6 -11 -26 -40
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat 42 18 18 58 96
Resultat hanforligt till moderbolagets dgare 42 18 18 58 96
Resultat hanforligt till innehav utan

bestammande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -21 -39 -27

Operativ EBITA 125 103 93 86 130
FINANSIELL STALLNING, MKR

Goodwill 1154 1157 1180 231 33
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 49 10 7 13 9
Materiella anldggningstillgdngar 196 227 214 223 138
Finansiella tillgdngar, rantebarande 2 2 13

Finansiella tillgangar, e] rantebarande 23 34 24 21 22
Summa anlidggningstillgangar 1424 1430 1438 488 202
Lager 155 177 195 180 187
Fordringar, rantebarande

Fordringar, ej rintebarande 318 332 381 360 336
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 175 163 206 213 221
Tillgangar som innehas fér forsaljning

Summa omsittningstillgangar 648 673 783 753 744
Summa tillgangar 2072 2103 2221 1242 946
Eget kapital hinforligt till moderbolagets dgare 1156 1123 1120 551 538
Innehav utan bestammande inflytande 3 4
Avsittningar, rantebarande 3 3 4 5 3
Avsittningar, ej rantebdrande 12 22 24 24 23
Skulder, rantebdrande 570 632 705 352 100
Skulder, ej rintebarande 330 324 364 309 278
Finansiella skulder, 6vriga

Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas

for forsdljning

Summa eget kapital och skulder 2072 2103 2221 1242 946
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rorelsekapital 95 59 90 147
Férandring av rérelsekapital 25 16 36 8
Kassaflode fran Iopande verksamhet 120 75 - 126 155
Investeringar i anldggningstillgangar -51 -53 -24 -29
Avyttringar av anldggningstillgangar 5
Kassaflode fore forvarv/avyttring av féretag 70 22 - 102 131
Nettoinvesteringar i féretag -266 -1
Kassaflode efter investeringar 70 22 - -164 130
Foérandring av lan -59 -65 202 -46
Nyemission

Lamnad utdelning -43 -43
Ovrigt

Kassaflode fran finansieringsverksamheten -59 -65 - 159 -89
Arets kassaflsde 11 -43 - -5 41
NYCKELTAL, MKR

EBITA-marginal (%) 6,3 39 4.1 6,3 8,5
EBT-marginal (%) 4,2 1,5 1.8 6,2 8,9
Avkastning pa eget kapital (%) 3,7 1,6 - 10,6 19,1
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 6,0 3,6 - 11,0 22,9
Soliditet (%) 56 53 51 44 57
Rantebédrande nettoskuld 396 469 490 144 -118
Skuldsattningsgrad 0,5 0,6 0,6 0,6 0,2
Medelantal anstallda 1140 1158 1102 906 973

" Resultatet 2010 4r proformerat med hinsyn till ny koncern- och kapitalstruktur.

www.hl-display.com
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Inwido

Under aret paverkades Inwido av konjunkturen och i synnerhet av svag konsumentefterfragan i Sverige samt
farre nybyggda smahus. Renodlingen av bolagets produktionsstruktur fortsatte och Home Improvement av-
yttrades. Okade marknadsandelar och vidtagna atgardsprogram skapar god grund for forbattrad Ionsamhet.

Verksamhet

Inwido ar verksamt inom fénster- och ytterdérrmarknaden i Norden
(95%) och i utvalda linder i norra Europa: Storbritannien, Polen, Ryss-
land och Irland.

Bolagets produkter ar fonster och ytterdérrar, huvudsakligen i tra
men dven i andra material, som siljs till konsumenter, byggbolag och
smahustillverkare. Bolaget marknadsfér varumarken sasom Elitfonster,
Qutline, Hajom och SnickarPer i Sverige; KPK, Outline och Pro Tec i
Danmark; Tiivi och Pihla i Finland; Lyssand och Diplomat i Norge; Allan
Brothers i Storbritannien; Carlson i Irland samt Sokolka i Ryssland och
Polen. Inwido-koncernen har cirka 3 100 anstallda.

Marknad

Den nordiska marknaden fér fonster och ytterdorrar uppskattas till
omkring 2 miljarder euro, varav fonster utgér cirka 90%. Marknaderna i
de olika landerna ar fragmenterade och nationella, med egna fonster-
system, beslag och dimensioner. Aven distributionsmodeller varierar
per marknad. Efterfragan styrs av reparation, om- och tillbyggnad
(ROT) i det etablerade bostadsbestandet samt av nybyggnation av
bostader. Omkring tva tredjedelar av Inwidos omséttning drivs av ROT.

Ratos forvarvade Inwido 2004.
Ovriga 4gare ar ledande befatt-
ningshavare i Inwido.

Koncernmassigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid arsskiftet
till 2 290 Mkr.

Agarandel

97%

Var syn pa innehavet

Sedan Ratos forvarvade Elitfonster, den ledande fonstertillverka-
ren i Sverige, har bolaget (som senare namnandrades till Inwido)
genom 31 tilliggsforvarv etablerats som Nordens ledande aktor
inom fonster och ytterdérrar med en stark marknadsposition dven
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Konsumentmarknaden ar Inwidos stérsta kundgrupp med cirka 70% av
forsaljningen, via byggmaterialhandel och installatorer eller direkt till
privatpersoner. Resterande omsattning utgors av forsiljning till indu-
strikunder — storre entreprendrer, byggherrar och sméhustillverkare.

Drivkrafter for Inwidos utveckling ar bland annat hushallens
framtidstro, BNP-tillvixt, ranteutveckling, realinkomstutveckling och
omsattning av smahus. Efterfragan 6kar pa produkter som ar miljo-
vanliga, energibesparande och sdkra. Betydelsen av design och teknisk
innovation okar likasa.

Areti korthet

Marknadsutvecklingen under aret var generellt svag men varierade
mellan olika marknader — svag efterfragan i Sverige och Finland, négot
vaxande konsumentmarknad i Danmark och stabilt i Norge. Orderin-
gangen har under andra halvaret stabiliserats pa de flesta marknaderna.

Inwido har tagit marknadsandelar pa i stort sett samtliga markna-
der under aret.

Lénsamheten minskade under aret till foljd av lagre volymer,
framfér allt i segmenten smahustillverkare och bygghandel. Atgirdspro-
gram har motverkat den lagre efterfragan men annu ej givit full effekt.
Utanfér Norden har I6nsamheten fortsatt att utvecklas positivt.

Renodlingen av bolagets produktionsstruktur har fortsatt under
aret, med nedlaggning av en fabrik i Sverige. | juni avyttrades affarsom-
radet Home Improvement pa grund av bristande samordningsférdelar
med den &vriga verksamheten.

Framtid

Inwido har med starka lokala varumarken en ledande marknadsposition
i Norden inom underhillsfria, miljévénliga och energibesparande fons-
ter. En svag efterfragan vantas dven under 2013, och bolaget har darfor
beredskap for ytterligare atgardsprogram. Lonsamheten ska dkas
genom satsningar pa produktutveckling, varumarken och marknads-
kommunikation i kombination med koncerngemensamma effektivitets-
hoéjande atgarder.

i Finland, Danmark och Norge. Under dessa &r har stora effekti-
viseringar gjorts genom skalférdelar och férenklad produktions-
struktur.

Till foljd av den svaga marknadsutvecklingen under 2012, i syn-
nerhet i Sverige och Finland, har arbetet pa senare tid handlat om
att anpassa kostnaderna till marknadslaget, vilket kommer att fort-
satta. Under de foljande aren ska Inwido dra nytta av sina ledande
positioner pa de nordiska marknaderna for att forbattra [dnsam-
heten, bland annat genom att fortsitta effektivisera sin struktur,
forstarka marknadsarbetet och starka sitt produktprogram.

Per Frankling, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010 2009” 2008"
Nettoomsittning 4607 5050 5149 5026 5639
Rérelsens kostnader -4182 -4517 4532  -4531 -5168
Ovriga intikter/kostnader 25 5 6 12 -6
Andelar i intresseforetags resultat 1 2 2 1 -1
Resultat fran avyttringar -51

EBITDA 400 541 625 508 464
Av- och nedskrivningar -113 -133 -179 -160 141
EBITA 288 407 446 348 323
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar -4 -7 -7 -7
Nedskrivning av goodwill -8

EBIT 288 395 439 34 316
Finansiella intakter 34 18 33 18 10
Finansiella kostnader -75 -98 -144 -170 -218
EBT 246 315 328 189 107
Skatt -74 -107 121 -73 37
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat 172 208 207 116 144
Resultat hanforligt till moderbolagets dgare 171 208 208 118 110
Resultat hanforligt till innehav utan

bestammande inflytande 2 0 -1 -2 34
Jamforelsestorande poster i EBITA -70 -69 -80 -41 -107
Operativ EBITA 358 476 527 389 430
FINANSIELL STALLNING, MKR

Goodwill 2909 3155 3159 3423 3538
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 20 18 26 61 69
Materiella anldggningstillgdngar 600 634 687 839 951
Finansiella tillgdngar, rantebarande 23 23 23 34 52
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 74 78 87 103 142
Summa anlidggningstillgangar 3 625 3908 3982 4460 4752
Lager 416 474 505 537 674
Fordringar, rantebarande 0
Fordringar, ej rantebdrande 643 812 750 616 654
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 99 283 517 618 341
Tillgangar som innehas fér forsaljning

Summa omsittningstillgangar 1158 1569 1772 17711 1669
Summa tillgangar 4783 5476 5754 6 231 6 421
Eget kapital hinforligt till moderbolagets dgare 2363 2224 2314 2208 1588
Innehav utan bestammande inflytande 4 4 26 208 376
Avsittningar, rantebarande 0 0 0 8
Avsittningar, ej rantebarande 105 140 117 119 156
Skulder, rantebdrande 1253 1677 2041 2637 3325
Skulder, ej rantebarande 1046 1404 1224 1043 944
Finansiella skulder, dvriga 1 28 32 8 33
Skulder hénforliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 4783 5476 5754 6231 6 421
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rérelsekapital 337 469 488 209 165
Férandring av rérelsekapital -89 77 -105 300 183
Kassaflode fran I6pande verksamhet 248 547 383 510 348
Investeringar i anldggningstillgangar -87 -81 -69 -84 -205
Avyttringar av anldggningstillgdngar 6 3 6 24 176
Kassaflode fore forvarv/iavyttring av foretag 167 469 321 449 318
Nettoinvesteringar i foretag 191 -27 0 -127 -35
Kassaflode efter investeringar 357 442 321 322 284
Foérandring av lan -489 -362 -364 -607 -521
Nyemission 593 88
Lamnad utdelning -1 -303 -4

Ovrigt -52 -10 -33 -23 115
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -541 -675 -401 -38 -318
Arets kassaflsde -184 -233 -80 285 -34
NYCKELTAL, MKR

EBITA-marginal (%) 6,2 8,1 8,7 6.9 57
EBT-marginal (%) 53 6,2 6,4 3,8 1.9
Avkastning pa eget kapital (%) 74 9,2 9,2 6,2 77
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 8,5 10,0 10,0 6,9 6,6
Soliditet (%) 49 Rl 41 39 31
Rantebarande nettoskuld 1131 1372 1501 1992 2932
Skuldsattningsgrad 0,5 0,8 0,9 1,1 1,7
Medelantal anstillda 3270 3523 3759 3604 4115

" Finansiella kostnader exklusive rinta p aktiedgarlan.
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atul

2012 praglades av omfattande produktionsforandringar som genomforts for okad effektivet och flexibilitet.
Under omstallningen var effektiviteten lag och tillsammans med svag konjunktur och en varm host sjonk
resultatet. Jotul har dock en stark marknadsposition och Ionsamheten vantas forbattras under kommande ar.

Verksamhet

Jotul ar en av Europas storsta tillverkare av braskaminer. Bolaget, som
ar ett av Norges dldsta féretag med anor fran 1853, tillverkar braskami-
ner, kassetter, omramningar samt tillbehor till braskaminer. Koncernens
viktigaste varumarken ar Jotul och Scan. Tillverkningen sker i Norge,
Danmark, Frankrike, Polen och USA. Produkterna siljs globalt dels via
egna saljbolag, dels via importérer. Produkterna nar slutkonsumenterna
genom specialbutiker och pa vissa marknader dven via "gor-det-sjalv”-
kanaler.

Marknad

Jotuls storsta marknader ar Norden, Frankrike och USA. Marknadsan-
delen i Norden ar cirka 20%. Andra nordiska aktorer ar Nibe, Hwam,
Morsg och Dovre.

Pa kortare sikt paverkas efterfragan av konjunkturen och konsu-
menters investeringsvilja. Langsiktigt drivs marknadstillviaxten framst av
Okat fokus pa uppvarmning med fornyelsebar energi samt av kostnads-
utvecklingen for alternativa uppvarmningskallor — el, olja och naturgas.
Dessutom paverkas marknadsutvecklingen av faktorer sdsom vader,
ranteutveckling, fastighetspriser, bostadsbyggande och renovering av
bostader.

Ratos férvarvade Jgtul 2006.
Ovriga dgare ar Accent Equity
Partners och foretagsledningen.

Koncernmassigt bokfort
virde i Ratos uppgick vid arsskif-
tet till 181 Mkr.

Agarandel

61%
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Aret i korthet
Den svaga konjunkturen har paverkat efterfragan pa Jotuls produkter
negativt under 2012.

Under varen genomférdes en omfattande férandring av produk-
tionsstrukturen i Jgtuls norska fabrik for att géra produktionen mer
flexibel. Under varen invigdes nya lagerlokaler i direkt anslutning till
den norska fabriken. Dessa bada férandringar har orsakat bristande
effektivitet och extrakostnader under aret, men vantas pa sikt medféra
stora effektiviseringsvinster.

Marknadsutvecklingen under den for Jatul viktiga hdgsdsongen var
under aret svag pa de flesta av bolagets marknader, férutom i Frankrike
dar utvecklingen var mer stabil. | Norge och Sverige paverkades for-
saljningen negativt av laga energipriser och en varm host. Bolaget har i
huvudsak uppritthallit sina marknadsandelar under aret.

Framtid

Det omfattande forandringsarbetet under 2012 férvantas forbattra
|6nsamheten under kommande ar. Jotul fortsitter dessutom sina
satsningar pa marknadsforing och produktutveckling for att ytterligare
utveckla bolagets starka marknadsposition.

Under 2013 ar fokus att hoja effektiviteten i produktionen och dra
nytta av det nya produktionssystemet, samtidigt som ytterligare atgar-
der vidtas for att se till att produktprogrammet ar konkurrenskraftigt
bade ur ett kostnads- och kundperspektiv.

Var syn pa innehavet
Jotuls verksamhet drar langsiktigt nytta av flera omvérldsfaktorer,
daribland 6kat fokus pa klimatneutrala energikallor. Marknaden har
dock utvecklats negativt sedan Ratos forvarv, och Jetul har darfor
agerat for att parera marknadsnedgangen och anpassa kostnaderna
till ligre volymer. Produktionen har I6pande effektiviserats samtidigt
som flera framgangsrika produkter lanserats.

Trots att forsaljningen dr pa en lagre niva nu an tidigare har Jatul
starkt sina marknadsandelar sedan Ratos forvarv och har en stark
global marknadsposition, sarskilt pa bolagets nyckelmarknader.

Per Frankling, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MNOK 2012 2011 2010 2009 2008
Nettoomsittning 784 859 876 859 906
Rérelsens kostnader -786 -845 -756 -745 -820
Ovriga intikter/kostnader 7 7 9 8

Andelar i intresseforetags resultat

Resultat fran avyttringar

EBITDA 6 21 129 122 86
Av- och nedskrivningar -50 -50 -48 -49 -47
EBITA -44 -29 81 73 39
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar

Nedskrivning av goodwill -58

EBIT -102 -29 81 73 39
Finansiella intakter 8 12 15 89 13
Finansiella kostnader™ -37 -41 -39 -70 -71
EBT -131 -57 57 92 -19
Skatt 0 0 -6 -17 14
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat -131 -57 50 75 -5
Resultat hianforligt till moderbolagets dgare -131 -57 50 75 -5
Resultat hanforligt till innehav utan

bestimmande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -24 14 -9
Operativ EBITA -44 -5 67 73 48
FINANSIELL STALLNING, MNOK

Goodwill 410 471 472 475 488
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 206 205 205 203 203
Materiella anlaggningstillgdngar 228 224 226 230 254
Finansiella tillgdngar, rantebarande 14

Finansiella tillgdngar, ej rantebirande 4 17 6 4 4
Summa anlidggningstillgangar 861 918 908 913 949
Lager 158 174 180 177 202
Fordringar, rintebarande

Fordringar, ej rantebarande 109 120 141 140 171
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 2
Tillgdngar som innehas for forsiljning

Summa omsittningstillgangar 267 294 321 317 375
Summa tillgangar 1127 1211 1229 1230 1324
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 427 475 533 487 349
Innehav utan bestammande inflytande

Avsittningar, rantebarande 10 16 17 38 40
Avsittningar, ej rantebarande 66 77 88 94 87
Skulder, rantebdrande 502 524 458 483 622
Skulder, ej rantebarande 122 120 134 128 226
Finansiella skulder, dvriga 1 1 1 1

Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 1127 1211 1229 1230 1324
KASSAFLODESANALYS, MNOK

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rorelsekapital -42 -10 60 66 24
Férandring av rérelsekapital 31 6 " 15 -12
Kassaflode fran Ipande verksamhet -11 -4 70 81 12
Investeringar i anlaggningstillgangar -58 -63 -56 -32 -48
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0 1 0 2
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag -70 -68 25 49 -33
Nettoinvesteringar i foretag

Kassaflode efter investeringar -70 -68 25 49 -33
Férandring av lan -20 68 -25 -121 35
Nyemission 90 70

Lamnad utdelning

Ovrigt

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 70 68 -25 -50 35
Arets kassafléde 0 0 0 -2 2
NYCKELTAL, MNOK

EBITA-marginal (%) -5,7 -3.3 9.2 8,5 4,3
EBT-marginal (%) -16,7 -6,7 6,5 10,7 21
Avkastning pa eget kapital (%) -291 -11,3 9,8 179 -1,4
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) -9.6 -1,6 9,5 16,0 52
Soliditet (%) 38 39 43 40 26
Réantebdrande nettoskuld 499 540 474 521 660
Skuldsattningsgrad 1,2 11 09 11 1,9
Medelantal anstéllda 683 713 714 717 781

" Finansiella kostnader exklusive rinta p aktiedgarlan.
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KVD Kvarndammen

KVD genomforde under 2012 flera strategiska initiativ. Bolaget har etablerat sig i Norge samt inlett for-
medling av privatpersoners bilar. KVD fortsatter att 6ka marknadsandelarna pa en svag personbilsmarknad
samtidigt som kostnader tagits for etableringen i Norge, vilket pa kort sikt paverkat |dnsamheten negativt.

Verksamhet

KVD Kvarndammen (KVD) ar Sveriges storsta formedlare av begag-
nade bilar. Bolaget har tva affirsomraden, Personbil och Maskin &
Tunga Fordon, och driver marknadsplatsen kvd.se dar kapitalvaror
auktioneras ut vid veckovisa auktioner. KVD hanterar hela transaktio-
nen fran uppdragsgivare till slutkund samt garanterar kvaliteten pa de
objekt som formedlas. KVD ar oberoende (ager inte objekten sjélva)
och representerar bade kopare och siljare i transaktionen, dar syftet
ar att erbjuda den tryggaste och mest effektiva processen med lagst
risk for bada parter. Bolaget tillhandahaller dven tillaggstjanster som
reparationer och rekonditionering (for séljare) samt garanti, finansiering
och extrautrustning (for kdpare). Intdkterna bestar av kommission pa
formedlade objekt och tjanster.

Marknadsplatsen kvd.se har cirka 200 000 unika besokare per vecka
och KVD har elva anlaggningar i Sverige och en i Norge. | bolaget ingar
dven Sveriges storsta varderingsportal for personbilar, bilpriser.se.
Bolaget har cirka 170 anstéllda och huvudkontoret ligger i Géteborg.

Marknad

KVD bedriver verksamhet pa marknaderna for begagnade bilar samt
maskiner och tunga fordon. Bolaget har idag cirka 10% marknadsandel
inom segmentet foretagsbilar (framst leasingbilar) och dr dirmed mark-

Ratos forvarvade KVD Kvarn-
dammen 2010.

Koncernmdssigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid ars-
skiftet till 255 Mkr.

Agarandel

100%
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nadsledande i Sverige. Foretagsbilar vixer nagot snabbare an bilmark-
naden i stort (1-2%). Viktigaste konkurrerande kanal for forsiljning till
slutkund &r bilhandlare. KVD konkurrerar ocksa med auktionsforetag
som endast siljer till bilhandlare. Under 2012 borjade KVD férmedla
privatpersoners bilar, vilket fordubblar den adresserbara marknaden i
Sverige.

Inom Maskin & Tunga Fordon ar KVDs marknadsandel idag mindre
an 5% men vaxande. Marknaden ar mycket fragmenterad bade vad gal-
ler férmedlade objekt och alternativa férsiljningskanaler.

Aret i korthet

Forsdljningen under 2012 6kade med 4% jamfort med 2011, framst

pa grund av ett 6kat antal férmedlade objekt inom Personbil (+7%).
Maskin & Tunga Fordon minskade med 5% pa grund av en omfokusering
fran lagvardesobjekt till objekt med hogt varde.

Antalet KVD-anslutna medlemmar 6kade under éret fran 390 000
till 460 000.

I slutet av aret etablerade sig KVD i Norge, vilket medfért betyd-
ande etableringskostnader som belastat rorelseresultatet under aret.
KVD avyttrade anliggningarna i Akersberga och Kungilv, och i samband
med detta genomférdes en omfinansiering och utdelning till Ratos om
153 Mkr.

Framtid

KVD har en stark marknadsposition och 6kar kontinuerligt mark-
nadsandelarna inom bade Personbil samt prioriterade segment inom
Maskin & Tunga Fordon. Under de senaste aren har bolaget gjort stora
investeringar i teknik, marknadsforing, anlaggningar och kunderbjudande.
Under 2013 kommer KVD att fokusera pa fortsatt [6nsam tillvaxt, i
Sverige frimst drivet av en 6kad marknadsandel och i Norge av en
lyckad nyetablering.

Finansiella mal
KVD har som mél att vdxa snabbare 4n marknaden samt héja rérelse-
marginalen fran dagens niva.

Var syn pa innehavet
KVD har en mycket konkurrenskraftig affirsmodell, vilket var det
viktigaste skalet till att Ratos ursprungligen kopte bolaget. Sedan dess
har bolagets verksamhet renodlats, och vardegrunden kring tillit, tilltro
och trygghet for bade kdpare och siljare har starkts. KVD har fokuse-
rat pa bade tillvaxt och effektivitet. Genom goda kassafléden har en
omfinansiering och utdelning till Ratos kunnat genomféras under aret.

KVD har under 2012 tagit ett viktigt steg i och med etableringen
i Norge. Bolaget har idag en god plattform for tillvaxt, och vart mal
ar att driva fortsatt stark organisk tillvaxt genom ékad marknadsandel
och internationell expansion. Vi avser att hdja marginalen genom
en kombination av I6pande effektiviseringsatgarder i bolaget och
skalfordelar vid tillvaxt.

Jonathan Wallis, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010Y» 200992 2008?

Nettoomsittning 287 276 239 221 158

Rérelsens kostnader -243 -220 -202 -183 -125

Ovriga intikter/kostnader 1 0 0 2 0

Andelar i intresseforetags resultat 0 0

Resultat fran avyttringar 0 1

EBITDA 46 57 37 35 34

Av- och nedskrivningar -4 -5 -5 -4 -4

EBITA 1 52 32 31 30

Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar 0 -1 0

Nedskrivning av goodwill

EBIT 11 52 32 30 30

Finansiella intakter 1 1 1 0 2

Finansiella kostnader 17 -1 -10 -11 -1

EBT 25 42 22 20 30

Skatt £ -11 -10 -8 -9

Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat 16 31 13 12 22

Resultat hanforligt till moderbolagets dgare 16 31 13 12 22

Resultat hanforligt till innehav utan

bestimmande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -2 -12 www.kvd.se

Operativ EBITA 44 52 44 31 30

FINANSIELL STALLNING, MKR Foretagsledning

Goodwill 51 511 513 77 Ulrika Drotz Molin VD

Ovriga immateriella anliggningstillgangar 1 Karin Nilsson CFO
P{Iateriella ahlé:ggningsfillgéq_gar 8 63 63 64 Mattias Forslund Chef Personbil
F!nans!ella t,llg;:mgar, rénEebar?nde 4 Per Blomberg Chef Maskin &
Finansiella tlllfg.anga‘r, ej rz'mteobarande 0 0 Tunga Fordon
Summa anldggningstillgangar 518 574 580 - 142 Mathias Bjérkman VD KVD Bilpriser AB
Lager 7 5 3 7

Fordringar, rantebarande

Fordringar, ej rantebdrande 66 43 63 68 Styrelse .

Kassa, bank och dvriga kortfristiga placeringar 14 18 47 21 Ebbe PeIIeJacobsen Ordforande
Tillgangar som innehas for forsaljning Peter Carrick

Summa omsittningstillgingar 86 67 114 - 95 Stefan Holmgren

Summa tillgangar 605 640 694 - 236 Henrik Joelsson Ratos

Eget kapital hinforligt till moderbolagets igare 255 392 360 122 Bo Sandberg

Innehav utan bestammande inflytande 0 Jonathan Wallis Ratos (bolagsansvarig)
Avsittningar, rintebarande Anders Borg Suppleant, Ratos
Avsittningar, ej rantebdrande 1 2 2 3

Skulder, rantebdrande 234 163 228 16

Skulder, ej rintebarande 99 77 103 96

Finansiella skulder, 6vriga 17 7

Skulder hénférliga till Tillgangar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 605 640 694 - 236

KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rorelsekapital 26 35 30

Férandring av rérelsekapital 0 -4 8

Kassaflode fran I6pande verksamhet 26 31 - - 38

Investeringar i anldggningstillgangar -3 -2 -1

Avyttringar av anldggningstillgangar 26

Kassaflode fore forvarv/iavyttring av foretag 49 29 - - 27

Nettoinvesteringar i foretag 27 1

Kassaflode efter investeringar 76 30 - - 27

Forindring av lan 71 -65 -9

Nyemission

Lamnad utdelning -153

Ovrigt 1 7

Kassaflode fran finansieringsverksamheten -81 -58 - - -9

Arets kassaflsde -4 -28 - - 17

NYCKELTAL, MKR Omsittning per affirsomrade
EBITA-marginal (%) 14,4 18,9 134 141 19,0 Bilpriser 4%

EBT-marginal (%) 8,8 15,2 9.4 9.1 19,2 m . .
Avkastning pé eget kapital (%) 49 8,4 - - - aski ersonbi
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 8,1 9,4 - - - ;J;%;Fordon 74%
Soliditet (%) 42 61 52 - 52 £e0 00

Rantebarande nettoskuld 220 144 178 - -5

Skuldsattningsgrad 0,9 0,4 0,6 — 0,1

Medelantal anstdllda 184 177 167 - 113

" Resultatet 2009 och 2010 ar proformerat med hinsyn till Ratos forvary.

2 Resultatet 2008, 2009 och 2010 &r justerat avseende aterlagda goodwillavskrivningar.
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Mobile Climate Control

MCC har haft god tillvaxt under 2012 och forbattrade resultatet betydligt. God efterfragan inom
nytto- och forsvarsfordonsegmenten i Nordamerika medan verksamheten i Europa pressades av den
osakra makrosituationen och uppstartskostnader efter fabrikskonsolideringen.

AR e

N

Verksamhet

Mobile Climate Control (MCC) utvecklar, tillverkar och saljer klimat-
system med hoga krav pa produktprestanda och kvalitet for fordon
som produceras i korta serier. Klimatsystemen dr anpassade efter
kundens krav och innehaller virme och/eller kyla (AC) for att skapa en
behaglig férar- och passagerarmiljo.

MCC har tre huvudsakliga kundsegment: busstillverkare, nytto-
fordonstillverkare (till exempel anlaggningsfordon, gruv- och material-
hanteringsfordon samt skogsmaskiner) och férsvarsfordontillverkare.
Huvudkontoret ligger i Stockholm och produktionen sker huvudsakli-
gen i Kanada (Toronto), USA (Goshen) samt Polen (Olawa). Cirka 80%
av férsiljningen sker i Nordamerika och resterande del framfor allt i
Europa.

Marknad
Marknadens tillvaxt drivs av ett langsiktigt kande antal producerade
fordon och av att en 6kande andel utrustas med klimatsystem. Trenden
gar mot att slutkunderna efterfragar en mer behaglig komfort for pas-
sagerare och forare.

MCC har en stark position inom sina kundsegment. Inom busseg-
mentet ar bolaget marknadsledande i Nordamerika medan positionen
i Europa dr god inom varmesystem men dar segmentet kyla (AC) ar
en outvecklad marknad fér bolaget idag. Inom nyttofordonsegmentet

Ratos forvarvade 60% av Mo-
bile Climate Control (MCC)
under 2007 och resterande
40% under 2008.

Koncernmadssigt bokfort
varde i Ratos uppgick vid &rs-
skiftet till 819 Mkr.

Agarandel

100%
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ar MCCs marknadsposition stark i Nordamerika och i Norden. Inom
forsvarsfordonsegmentet dr bolagets verksamhet fokuserad till Nord-
amerika dar man har en stark marknadsposition.

Aret i korthet

Under aret har MCC slutfért konsolideringen av den europeiska pro-
duktionen till Polen samt integrationsarbetet avseende den av Carrier
forvarvade buss-AC-verksamheten 2011.

Marknadsutvecklingen 2012 skiljde sig mellan kundsegment och
geografier. Totalt sett uppvisade MCC god tillvaxt (+19%), varav
helarseffekten fran forvarvet 2011 bidrog med 8%. Forsiljningen till
nyttofordonsegmentet utvecklades starkt med mycket god tillvaxt i
Nordamerika samt en god utveckling i Europa, dar aret dock avslutades
i en negativ trend. Forsaljningen till bussegmentet okade kraftigt till
foljd av forvarvet 2011. Rensat for forvarvseffekten var forsaljningen
oférandrad. Forsdljningen inom forsvarsfordonsegmentet utvecklades
positivt till foljd av att det amerikanska férsvaret under aret genom-
forde en 6kad satsning pa ombyggnation av adldre fordon dar klimatsys-
temen byts ut.

Resultatet forbittrades kraftigt jimfort med féregaende ar. Okad
volym, genomférda I6nsamhetsférbattrande atgarder samt lagre
engangskostnader hade en positiv inverkan pa [dnsamheten, som dock
paverkades negativt av en svag resultatutveckling inom en del av den
nordamerikanska verksamheten samt uppstartskostnader efter fabriks-
konsolideringen i Europa.

Framtid
Osikerhet kring makroutvecklingen och aktiviteten inom foérsvars-
fordonsegmentet medfér en 6kad osdkerhet kring volymutvecklingen
under 2013. Till féljd av genomférda I6nsamhetsforbattrande atgarder
har MCC dock goda forutsattningar att uppvisa ett resultat i niva med
foregaende ar aven i ett scenario med nagot lagre volym.

Pa langre sikt vdntas bolagets starka marknadsposition och mark-
nadens strukturella tillvixtkrafter ge MCC en stark grund for langsiktig
[6nsam tillvaxt.

Finansiella mal
Arlig genomsnittlig organisk tillvaxt > 5%
Arlig genomsnittlig EBITA-marginal > 15%

Var syn pa innehavet

MCC &r ett I6nsamt nischféretag pa en marknad med god struk-
turell tillvaxtpotential. Sedan Ratos forvarv har MCC utvecklats

fran ett framgangsrikt entreprendrstyrt foretag till en professionell
industriell aktor. Tva strategiska tilliggsforvarv har genomforts, vilka
har starkt foretagets marknadspositioner. Darutover har bolagets
struktur och organisation védsentligen starkts.

Marknadsutvecklingen har varit volatil de senaste aren och ut-
sikterna for 2013 dr osdkra. Da vi inte kan rakna med att marknaden
bidrar med volymitillvaxt pa kort sikt, arbetar vi for att forbattra
|[6nsamheten genom okad effektivitet.

Johan Pernvi, bolagsansvarig



RESULTATRAKNING, MKR 2012 2011 2010 2009 2008"
Nettoomsidttning 1250 1048 902 1085 1024
Rérelsens kostnader -1125 -986 -692 -902 -740
Ovriga intikter/kostnader -1 -1 -81 -40 -108
Andelar i intresseforetags resultat

Resultat fran avyttringar

EBITDA 124 61 128 144 175
Av- och nedskrivningar -16 -16 17 -16 -8
EBITA 108 45 112 128 167
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar -8 -8 -7 -8 2
Nedskrivning av goodwill

EBIT 100 37 105 120 165
Finansiella intakter 2 3 0 1 22
Finansiella kostnader -35 -33 -34 -37 -73
EBT 67 7 " 85 115
Skatt -14 -7 -26 -42 -44
Resultat fran avvecklade verksamheter

Arets resultat 53 (] 44 43 7
Resultat hanforligt till moderbolagets dgare 53 0 44 43 71
Resultat hanforligt till innehav utan

bestimmande inflytande

Jamforelsestorande posteri EBITA -3 -58

Operativ EBITA 1M1 103 112 128 167
FINANSIELL STALLNING, MKR

Goodwill 1101 1117 970 975 939
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 7 25 22 32 40
Materiella anlaggningstillgdngar 97 106 106 124 133
Finansiella tillgdngar, rantebarande

Finansiella tillgangar, ej rantebarande 21 15 21 37 23
Summa anlédggningstillgangar 1226 1263 1120 1168 1134
Lager 165 170 94 114 166
Fordringar, rantebarande

Fordringar, ej rantebarande 197 196 124 131 185
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 29 80 66 87 27
Tillgangar som innehas for forsaljning

Summa omsittningstillgangar 392 447 284 331 378
Summa tillgangar 1617 1710 1405 1499 1513
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 845 807 695 678 592
Innehav utan bestammande inflytande

Avsittningar, rantebarande

Avsittningar, ej rantebdrande 26 40 " 57 12
Skulder, rantebdrande 592 651 575 639 733
Skulder, ej rantebarande 153 210 121 122 174
Finansiella skulder, dvriga 2 1 2 2 2
Skulder hanférliga till Tillgdngar som innehas

for forsaljning

Summa eget kapital och skulder 1617 1710 1405 1499 1513
KASSAFLODESANALYS, MKR

Kassafléde fran I6pande verksamhet

fore forandring av rorelsekapital 57 42 66 57 69
Férandring av rérelsekapital -47 31 7 97 -1
Kassaflode fran I6pande verksamhet 9 73 73 154 58
Investeringar i anldggningstillgangar -7 -13 -50 -10 -41
Avyttringar av anldggningstillgangar

Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 2 60 23 144 17
Nettoinvesteringar i foretag 221 173
Kassaflode efter investeringar 2 -161 23 144 -156
Foérandring av 1an -35 37 -51 -89 121
Nyemission

Lamnad utdelning -23 -3 -34 -24

Ovrigt 7 143 46 33 18
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -51 177 -39 -81 139
Arets kassafléde -49 16 -16 63 -17
NYCKELTAL, MKR

EBITA-marginal (%) 8,6 4.3 12,4 11,8 16,3
EBT-marginal (%) 54 0,7 79 7.8 11,2
Avkastning pa eget kapital (%) 6,4 0,0 6,5 6,7 12,6
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 7,0 3,0 8,1 9,2 15,4
Soliditet (%) 52 47 50 45 39
Rantebdrande nettoskuld 562 570 509 553 706
Skuldsattningsgrad 0,7 0,8 0,8 0,9 1,2
Medelantal anstéllda 628 630 501 591 727

"1 resultatet 2008 ingdr ACME fr o m 1 september.

@ Mobhile Climate Control

www.mcc-hvac.com

Foretagsledning

Clas Gunneberg VD
Ulrik Englund CFO
Styrelse

Anders Lindblad
Michael Mononen
Johan Pernvi

Per Svantesson

Ordférande
Ratos (bolagsansvarig)

Daniel Repfennig Suppleant, Ratos

Omsidttning per segment
Férsvarsfordon
22%

Ovrigt 2%
Nyttofordon

29%

Buss 47 %

Omsittning per marknad
Asien 1%

Europa 19%

Nordamerika

80%
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SB Seating

SB Seating har starkt sin marknadsposition betydligt de senaste aren och har, trots svag efterfragan pa
den europeiska kontorsstolsmarknaden, tack vare god kostnadskontroll bibehallit Idnsamheten under
2012. Bolaget satsar pa kontinuerlig produktutveckling och lanserar flera nya produkter under 2013.

Verksamhet

SB Seating utvecklar och producerar ergonomiska arbetsstolar av hog
kvalitet i skandinavisk design for privat och offentlig kontorsmiljo. Sorti-
mentet bestar av arbetsstolar samt stolar for métesrum och konferens,
matsal och utbildning. Produkterna saljs under varumirkena HAG,

RH och RBM och distribueras genom aterforsaljare till foretag och
organisationer. Gemensamt for de tre varumarkena ar ett starkt fokus
pa ergonomi, visuell design, miljé och kvalitet.

Koncernen har dotterbolag i Norge, Sverige, Danmark, Tyskland,
Storbritannien, Nederldnderna, Frankrike och Singapore. Dartill repre-
senteras SB Seating av importérer i drygt 30 lander. Koncernen har cirka
460 anstillda. Tillverkning sker vid tva fabriker, i Norge och Sverige.

Marknad

SB Seating ar den storsta arbetsstolsaktdren i Vasteuropa med en
marknadsandel om cirka 7%. Den vdsteuropeiska marknaden for
kontorsmébler kan delas in i fyra produktsegment: sittprodukter, bord,
forvaring och rumsdelare. Sittprodukter utgor cirka 40% av denna
marknad och kan delas upp i arbetsstolar (mer an hilften av virdet),
motesstolar och loungestolar. Koncernens huvudmarknader — Skandina-
vien, Tyskland, Storbritannien och Nederlinderna — star for drygt hélften
av den vasteuropeiska marknaden for arbetsstolar, som uppgar till cirka
14 miljarder kronor.

Ratos férvarvade under 2007
arbetsstolsproducenterna HAG

i Norge, RH Form i Sverige, och
RBM i Danmark. Bolagen slogs
samman i den nya koncernen SB
Seating. Ovriga dgare ar foretags-
ledning och styrelse.
Koncernmissigt bokfort varde i Ratos uppgick vid arsskiftet till
1061 Mkr.

Agarandel

85%

Var syn pa innehavet

Sedan bildandet av SB Seating har en svag konjunktur kompenserats
av vardeskapande aktiviteter i innehavet. Synergihemtagningar och
fokuserat kontinuerligt effektiviseringsarbete har siankt kostnadsnivan

58 Innehav

Marknaden &r sencyklisk och drivs framst av BNP-utveckling, syssel-
sattningsnivaer, kontorsbyggnation och foretagens investeringsnivaer.
Tillverknings- och distributionsleden i Europa ar fragmenterade, dar
Norden utgér en av de mer konsoliderade marknaderna.

Aret i korthet
Kontorsmébelmarknaden har efter en férbattring under 201011 ater
uppvisat negativ tillvaxt. SB Seating har haft en negativ tillvixt pa alla
marknader utom Norge, Storbritannien och Finland. Bolaget har dock
de senaste aren starkt sin marknadsposition betydligt, bade i marknads-
andelar och inte minst som andel av branschens samlade I6nsamhet.
Arets resultat férklaras huvudsakligen av ligre omsittning, motver-
kat av inkops- och produktionseffektiviseringar och fortsatta effekter av
tidigare genomforda omstruktureringar.
Betydande satsningar pa kontinuerlig produktutveckling fortsatter.
| bérjan av 2013 lanserades de nya stolarna HAG SoFi, RH Mereo och
RBM Noor.

Framtid

SB Seating har en stark marknadsposition i de nordiska landerna och
en [6nsam nischposition i framfor allt Tyskland, Nederlanderna och
Storbritannien, dar bolagets ergonomiska produkter har en tydlig
differentiering jimfort med produkter fran évriga aktorer. Marknaden
for ergonomiska arbetsstolar bedéms ha en positiv tillvaxt over en
konjunkturcykel och férutsattningarna for fortsatta tillvaxtsatsningar

i befintliga och nya geografier bedéms som goda. Den fragmenterade
branschstrukturen i Europa utgér dessutom en intressant majlighet for
SB Seating.

via produktivitetsékningar, med bibehallen kapacitet. Medveten och
kontinuerlig satsning pa produktutveckling och marknadsdrivande
insatser har starkt bolagets marknadsposition och [dnsamhetspo-
tential.

SB Seating har tagit marknadsandelar under de senaste aren.
Bolaget dr idag marknadsledande i Norden och har en stark posi-
tion i Nordeuropa. Malet ar att fortsatta att vaxa organiskt mer
an marknaden, och det finns dessutom konsolideringspotential
i den europeiska marknaden. Tack vare en stark nuvarande och
kommande produktportfélj gynnas SB Seating av en positiv trend
for ergonomisk design pa den europeiska och globala kontors-
stolsmarknaden.

Henrik Lundh, bolagsansvarig
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CFO

SVP Commercial
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SVP HR & Organisational
Development

SVP Production &
Logistics

SVP Products & Brand

Concepts

SVP Purchasing &
Supply Chain

Ordférande
Ratos

Ratos (bolagsansvarig)

Omsidttning per varumarke

HAG 58%

Norge 33%

Sverige 18%

‘ Danmark 14%

RESULTATRAKNING, MNOK 2012 2011 2010 2009 2008
Nettoomsittning 1011 1091 1010 989 1289
Rérelsens kostnader -775 -837 -804 -885 1042
Ovriga intikter/kostnader
Andelar i intresseforetags resultat
Resultat fran avyttringar
EBITDA 236 254 206 104 247
Av- och nedskrivningar -32 -36 -41 -59 -40
EBITA 204 219 165 46 207
Av- och nedskrivningar avimmateriella tillgangar
Nedskrivning av goodwill
EBIT 204 219 165 46 207
Finansiella intakter 3 7 25 70 8
Finansiella kostnader™ -52 -57 -39 -54 -126
EBT 155 169 151 63 89
Skatt -10 -33 -22 2 -9
Resultat fran avvecklade verksamheter
Arets resultat 145 136 129 61 80
Resultat hianforligt till moderbolagets dgare 145 136 129 61 80 '
Resultat hanforligt till innehav utan
bestimmande inflytande SCANDINAVIAN
BUSINESS SEATING

Jamférelsestorande posteri EBITA -58 www.sbseating.com
Operativ EBITA 204 219 165 104 207
FINANSIELL STALLNlNG, MNOK Faretagsledning
Goodwill 1388 1388 1388 1388 1388 Lars | Rairi
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 32 22 18 24 33 Eirik Kronkvist
Materiella anldggningstillgdngar 131 117 133 148 185 Ketil Ardal
Finansiella tillgangar, rantebirande 1 1 1 0 0
Finansiella tillgdngar, ej rantebarande 1 1" 14 32 21 Lillevi Ivarson
Summa anldggningstillgangar 1563 1539 1555 1592 1627
Lager 42 48 59 57 88 Torbjern Iversen
Fordringar, rintebarande 1
Fordringar, e]j rantebarande 128 171 167 171 202 Christian Eide
Kassa, bank och dvriga kortfristiga placeringar 95 96 47 33 63 Lodgaard
Tillgdngar som innehas for forsiljning
Summa omsittningstillgangar 265 316 272 261 354 Patrik R&stlund
Summa tillgangar 1828 1854 1827 1853 1981
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare ? 1010 917 1006 899 809
Innehav utan bestammande inflytande Styrelse
Avsittningar, rintebdrande 4 1 " 6 3 Ebbe Pelle Jacobsen
Avsittningar, ej rantebdrande 9 6 8 7 17 Anne Breiby
Skulder, rantebiarande 668 751 664 808 962 Oscar Hermansson
Skulder, ej rintebdrande 138 168 138 132 191 )
Finansiella skulder, dvriga Olav Kjell Holtan

) g .
Skulder hanférliga till Tillgingar som innehas Henrik Lundh
for forsiljning Sven-Gunnar Schough
Summa eget kapital och skulder 1828 1854 1827 1853 1981
KASSAFLODESANALYS, MNOK
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore férandring av rorelsekapital 171 185 185 49 93
Férandring av rérelsekapital 20 -2 5 66 24
Kassaflode fran Iopande verksamhet 191 184 189 115 117
Investeringar i anldggningstillgdngar -58 -28 -19 -31 -60
Avyttringar av anlaggningstillgangar 7 4 1
Kassaflode fore forvirviavyttring av foretag 133 162 170 89 58 rem 11%
Nettoinvesteringar i foretag
Kassaflode efter investeringar 133 162 170 89 58
Foérindring av l&n -81 86 -159 -120 111 RH 31%
Nyemission -
Lamnad utdelning -52
Ovrigt 198
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -133 -112 -159 -120 -1 . .
Arets kassaflsde 0 49 1 -31 -53 Omsittning per region
NYCKELTAL, MNOK Ovriga 8%
EBITA-marginal (%) 20,1 20,0 16,4 4,6 16,0 Frankrike 3%
EBT-marginal (%) 15,3 15,5 15,0 6,3 6,9 Storbritannien
Avkastning pa eget kapital (%) 15,0 141 13,5 71 10,2 6%
Avkastning pa sysselsatt kapital (%) 12,3 13,5 11,2 6,7 121 Benelux
Soliditet (%) 55 49 55 49 41 9%
Rantebdrande nettoskuld 575 666 627 781 900 S ‘
Skuldsittningsgrad 07 0.8 0,7 0,9 12 Tyskland 9%
Medelantal anstéllda 468 479 471 457 633

" Exklusive ranta pa aktieagarlan.

2| eget kapital per 2012-12-31 ingar aktiedgarldn med 657 MNOK.

Innehav
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Guide till Ratos redovisning

Ratos redovisning ar upprattad enligt gallande regelverk och lagstiftning. | ett bolag med Ratos typ
av verksamhet kan redovisningen dock te sig komplex och speglar dessvarre inte alltid verkligheten.
Pa foljande sidor finns en Gversiktlig guide att utga ifran samt ett antal tabeller och tips for att
underlatta forstaelsen av Ratos finansiella utveckling. For fullstandiga redovisningsprinciper hanvisas

till not 1, Redovisningsprinciper.

Over tiden ger moderbolagets resultatrikning en god
bild av Ratos utveckling. Da Ratos normalt dger sina
innehav under flera ar, ar detta dock ett relativt trub-
bigt instrument for att I6pande folja utvecklingen. Skalet
ar att effekterna fran avyttringar av innehav upptrader i
resultatrakningen med langa mellanrum och da ofta med
stora engangseffekter. For den I6pande bevakningen av
Ratos kan darfor koncernens resultatrakning (komplet-
terad med all den information om de enskilda innehaven

Ratos lamnar i sina rapporter) vara intressantare att folja,
da resultat fran dotterforetag och intresseféretag inklu-
deras I6pande, vilket medfor att Ratos intjaning till viss del
”jamnas ut” mellan aren.

| princip kan utvecklingen i Ratos virderas pa samma
satt som vilket annat bolag som helst, det vill sdga utifran
forvantad avkastning. Ratos mal ar att den genomsnittliga
arliga avkastningen (IRR) ska dverstiga 20% pa varje enskild
investering. Utfallet sedan 1999 har varit i genomsnitt 25%.

Det ar Ratos moderbolag, Ratos AB, som ar noterat pa Nasdag OMX Stockholm. Moderbolaget kan ses som ett dgar-
bolag dar portféljen av bolag varierar 6ver tiden, men moderbolagets verksamhet (forvary, utveckling och forsiljning av
innehav) ar konstant. | moderbolagets resultatrikning ingar de intdkter och kostnader som ar férknippade med att driva

verksamheten.

Moderbolagets resultatrakning

Mkr 2012 2011
Ovriga rorelseintikter 2 1
Ovriga externa kostnader -82 -79
Personalkostnader -119 -109
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar -5 -5
Rérelseresultat -204 -192
Resultat fran andelar i koncernféretag 416 649
Resultat fran andelar i intresseféretag 275 87
Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar som

ar anlaggningstillgangar 137 175
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 33 27
Rintekostnader och liknande resultatposter -51 -42
Resultat efter finansiella poster 606 704
Skatt

Arets resultat 606 704

Skatt for investmentbolag

Kostnaderna

Kostnaderna bestar till storsta del av personalkostnader
samt konsult- och juristkostnader vid transaktioner och
processer. En stor del av dessa kostnader ar rorliga, vilket
innebar att i tider av manga forvarv och avyttringar (exits)
blir kostnaden hogre medan den i tider av fa forvarv och
exits blir lagre. Under ar utan férvarv och exits kostar
férvaltningen av Ratos mindre an 200 Mkr per ar, vilket ar
cirka 1% av borsvérdet.

Intdakterna

Bland intakterna ar exitvinster, fran forsaljning av innehayv,
den intdktspost som paverkar resultatutvecklingen i
moderbolaget mest. Som ovan namnts kan dessa intakter
uppkomma oregelbundet med langa mellanrum och inne-
bara stora engangseffekter.

Ratos beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Bolag som till storsta del forvaltar vardepapper eller liknande tillgangar klassas som investment-
bolag om de har en vilférdelad portfolj som innehaller flera olika bolag inom olika branscher samt ett spritt 4gande (mer an ett par hundra aktiedgare).
For investmentbolag ar realisationsvinster inte skattepliktiga, istdllet deklareras en schablonintakt om 1,5% pa marknadsvardet pa noterade aktier som vid
arets ingang innehafts mindre @n ett &r och dar dgarandelen understiger 10% (Ratos hade inga innehav i denna kategori under 2012). Mottagna utdelningar
och réanteintakter redovisas som skattepliktig intdkt. Rintekostnader och omkostnader dr i normalfallet avdragsgilla, liksom lamnad utdelning.

62 Guide till Ratos redovisning



Moderbolaget — Balansrakn

Moderbolagets balansrdkning

Mkr 2012-12-31  2011-12-31

TILLGANGAR A

Anliggningstillgangar Tlllgangar

Materiella anliggningstillga 78 82 Moderbolagets storsta tillgingspost dr aktier och

Finansiella anléggningstillgangar aktiedgarlan i innehaven. Virdet som anges i balans-

rakningen ar i princip Ratos anskaffningskostnad.

Andra langfristiga vardepappersinnehav 88 115
Summa anliggningstillgangar 10313 12622

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernforetag 2 52
Ovriga fordringar 14 12
Férutbetalda kostnader och upplupna intikter 4 3
Kortfristiga placeringar, dvriga 499
Kassa och bank 1324 897
Summa omsittningstillgangar 1843 964
Summa tillgangar 12156 13586
EGET KAPITAL OCH SKULDER Eget kapital
Eget kapital Eget kapital bestér till storsta del av fritt eget kapital,
Bundet eget kapital det vill siga utdelningsbara medel. Fér 2012 4r utdel-
Aktiekapital (antal A-aktier 84 637 060 antal B-aktier 239 503 836) 1021 1021 R .. . R
Reserviond 286 286 ningen féreslagen till 3 kr (5,50) per aktie.

Skulder

Moderbolaget ska i normalfallet vara obelanat. Ratos
Summa eget kapital 11385 har en rullande femérig lanefacilitet som uppgar till
Langfristiga avsittningar 3,2 miljarder kr och som vid behov kan anvandas till
Avsiittningar for pensioner 1 1 Sverbryggnadsfinansiering vid forvarv eller for att
Swe av:::;:f::ig"vsﬁ“ - ; :: finansiera utdelning och |6pande driftskostnader under

en period med f eller inga exits. Den 31 december
Rintebirande skulder 2012 var krediten outnyttjad. Fér att uppna en optimal

finansiell struktur tas lan upp i innehaven. Respektive
Ej réntebarande skuld ) [ ) )
irantebirande skulder innehav svarar sjilvstandigt for sin finansiella strategi
Ovriga skulder 29 36 .
langfristiga skulder an 656 och finansiering.

Kortfristiga avsittningar

De skulder som finns i moderbolaget ar framst skulder

Ovriga avsittningar 28 20 . L o
till centralt administrerade dotterféretag.

Kortfristiga skulder
Réntebarande skulder

Skulder till koncernféretag 174 260
Ej rantebarande skulder

Leverantorsskulder 8 5
Ovriga skulder 20 1
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 62 76
Summa kortfristiga skulder 264 352
Summa eget kapital och skulder 12156 13586
Stillda sikerheter inga inga
Ansvarsforbindelser inga inga

Aktiedgarlan eller eget kapital

Aktiedgarlan anvands ibland som en del av det aktiedgartillskott Ratos | den formella redovisningen aterfinns Ratos aktiedgarlan under
tillfor vid forvarv av nya innehav eller vid tillaggsforvarv. Dessa aktie- finansiella anldggningstillgdngar i moderbolagets balansrakning.
dgarlan kan vara en del av den langsiktiga kapitalstrukturen i innehavet | koncernen dr Ratos aktiedgarlan eliminerade eftersom samtliga
eller fungera som Sverbryggnadsfinansiering under en kortare period. befintliga aktiedgarlan ar hanforliga till dotterforetag. | not tillhérande
Ratos betraktar aktiedgarlan som en form av eget kapital. Bakgrunden respektive innehavs flerarsoversikt finns eventuella aktiedgarlan

ar att kapitalet istdllet skulle kunna ha tillforts via en nyemission i specificerade med belopp.

innehavet (dvs nya aktier och dirmed eget kapital). En férdel med Aktiedgarlan raknas inte in i rantebdrande skuld eller rante-
aktiedgarlan ar att det ar mer flexibelt dn att tillfora eget kapital. barande nettoskuld, utan i eget kapital.
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Vid analys av Ratos utifran koncernens redovisning bor
beaktas att det kan inga olika innehav de olika aren. De
flesta andra koncerner har en relativt jamforbar struktur
Over aren och justering kan goras for ett enstaka forvarv
eller avyttring. | och med att det i Ratos verksamhet ingar
att kopa och silja foretag kan daremot skillnaden pa kon-
cernens struktur vara stor fran ett ar till ett annat.

Inom koncernredovisning ska 100% av dotterféretag-
ens (innehav dar Ratos dger mer an 50%) intakter och
kostnader redovisas pa respektive rad i koncernens re-
sultatrakning — oavsett hur mycket Ratos dger. Ett battre
satt att redovisa resultatet ar, enligt var asikt, tabellen till
hoger. | tabellen framkommer tydligt vilka innehav som

Resultatrakning uppstalld enligt [FRS

Koncernens resultatrakning

Avser Ratos och dotterféretagens sammanlagda
realisationsresultat.

Mkr 2012 2011
Nettoomsattning 27100 29 669
Ovriga rorelseintikter 171 215
Forindring av varulager -32 -64
Ravaror och férnédenheter -10918 -11385
Kostnader for ersittning till anstallda -8 644 -9 529
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella

och immateriella anldggningstillgangar -1942 -1470
Ovriga kostnader -5391 -6272
Realisationsresultat vid forsiljning av koncernforetag 1179 27
Realisationsresultat vid forséljning av intresseféretag 81 485
Andelar i intresseféretags resultat 18 B
Rérelseresultat 1622 1709
Finansiella intékter 154 155
Finansiella kostnader -1009 -1004
Finansnetto -855 -849
Resultat fore skatt 767 860
Skatt -244 -314
Arets resultat 543 546
Hanfarligt till:

Moderbolagets dgare 606 521
Innehav utan bestimmande inflytande -63 25

Resultat per aktie, kr
—fére utspadning 1,90 163
— efter utspadning 1,90 1,63

Koncernens resultat
(EBT) i genomsnitt

Resultat fore

Intresseforetagens (innehav
dér Ratos dger 20—-50%)
intakter och kostnader ingar

Miljarder kr _ skatt (EBT) ej i 6vriga delar av koncernens
10 &r 24 resultatrikning utan Ratos
5ér 23 andel av intresseforetagens
3ar 1,5

resultat fore skatt specifice-
ras pa sarskild rad, Andelar i
intresseféretags resultat.

Den del av resultatet i dotterféretagen som majoritets-
agaren (Ratos) inte dger anges under resultatrakningen.
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bidrar till koncernens resultat fore skatt och med hur
mycket. Koncernens resultat fore skatt blir detsamma i
bada uppstillningarna.

For att fa en uppfattning om respektive innehavs utveck-
ling hanvisas dels till tabellen pa sid 28-29, Innehavsoversikt,
dels till finansiella fakta for respektive innehav (sid 30-59).
Dessa uppdateras kvartalsvis i samband med Ratos delars-
rapporter och publiceras pa hemsidan.

Ratos resultat

Mkr 2012 2011
Resultat/resultatandelar fore skatt

AH Industries (69%) -72 -6
Anticimex (85%) 51 84
Arcus-Gruppen (83%) -73 82
Biolin Scientific (100%) 14 -10
Bisnode (70%) -31 106
Contex Group (100%) -150 -14
DIAB (96%) -287 -51
Euromaint (100%) -49 -144
Finnkino (98%) 82 1
GS-Hydro (100%) 44 -13
Hafa Bathroom Group (100%) 5 -18
HL Display (99%) 70 24
Inwido (97%) 246 315
Jotul (61%) -160 -113
KVD Kvarndammen (100%) 25 42
Lindab (11%) 4 21
Medisize (98%) 42
Mobile Climate Control (100%) 67 7
SB Seating (85%) 97 95
Stofa (99%) 88 96
Summa resultat/resultatandelar -29 546
Exit Anticimex 897

Exit Lindab 81

Exit Camfil 586
Exit Superfos -99
Exit Medisize 38
Summa exitresultat 978 525
Nedskrivning AH Industries -275

Nedskrivning Jotul -100

Nedskrivning Contex Group -312
Resultat fran innehav 574 759
Centrala intdkter och kostnader

Forvaltningskostnader -54 -191
Finansiella poster 247 292
Koncernens resultat fore skatt 767 860

Ratos exitresultat

Forvaltningskostnaderna i Centrala intdkter i genomsnitt

och kostnader avser frimst personalkostnader Miliarder kr Exitresultat
i moderbolaget samt transaktionsrelaterade 10 ar 1,2
kostnader. Finansiella poster avser bland annat 5 ar 1,4
ranteintdkter pa aktiedgarlan till innehaven. 3ar 0,8



Koncernen - Rapport over finansiell stillning for koncernen

Enligt samma principer som i koncernens resultatrakning
ar dotterforetagens tillgadngar och skulder upptagna till
100% och ingér i respektive rad i Rapport &ver finansiell
stéllning. For att fa en tydligare bild ver innehavens finan-
siella stallning rekommenderas istallet respektive innehavs

Rapport oéver
finansiell stallning for koncernen

Mkr 2012-12-31 2011-12-31
TILLGANGAR =
Anliggningstillgangar

Ovriga immateriella anliggningstillgingar 1292 1541
Materiella anliggningstillgangar 3461 4286
Finansiella placeringar 73 19
Langfristiga fordringar 88 305
Uppskjutna skattefordringar 540 617
Summa anliggningstillgangar 21020 27712
Omsittningstillgangar

Varulager 2387 2684
Skattefordringar 14 162
Kundfordringar 3953 5097
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 334 521
Ovriga fordringar 505 51
Likvida medel 3203 3042
Tillgangar som innehas for forsiljning 2054 193
Summa omsittningstillgangar 12550 12210
Summa tillgangar 33570 39922
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 1021 1021
Ovrigt tillskjutet kapital 414 414
Reserver -590 -488

Balanserat resultat inklusive arets resultat

Innehav utan b de infly 802

Summa eget kapital 13207

Skulder

Langfristiga rantebirande skulder 7937

Ovriga langfristiga skulder 522

Ovriga finansiella skulder 238

Avsittningar fér pensioner 287

Ovriga avsittningar 179

Uppskjutna skatteskulder 396

Summa langfristiga skulder 9559 14 00
Kortfristiga rantebarande skulder 2489 2145
Ovriga finansiella skulder 87 82
Leverantdrsskulder 2124 2517
Skatteskulder 194 265
Ovriga skulder 1824 2543
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2184 2900
Avsittningar 138 718
Skulder hinférliga till tillgangar som innehas fér férsiljning 1764 89
Summa kortfristiga skulder 10 804 11259
Summa skulder 20363 25 267
Summa eget kapital och skulder 33570 39922

rapport 6ver finansiell stdllning, moderbolagets balansrak-
ning samt att folja Ratos I6pande information. | tabellen
nedan till hoger askadliggdrs hur stor andel varje innehav
har av Ratos eget kapital.

Vid néstan alla forvarv uppkommer goodwill. Goodwill dr en tillgang
och skrivs inte av, men i enlighet med gillande redovisningsregler prévas
vardet arligen eller varje kvartal om det finns en indikation pa att vardet
har minskat. Nedskrivningar redovisas i resultatrakningen.

Nettot av tillgangar och skulder i intresseféretagen redovisas pa raden
Andelar i intresseforetag.

Innehaven redovisas till bokfort varde och marknadsvarderas inte.
Bokfort varde, eller koncernmassigt varde, innebdr férenklat Ratos
andel av innehavets eget kapital. Vardet okar med Ratos andel av
innehavets resultat och minskar med utdelningar och omfinansieringar.
Darutover inkluderas Ratos aktiedgarlan i det koncernmassiga virdet.

Ratos eget kapital

% av eget
Mkr 2012-12-31 kapital
AH Industries 305 2
Arcus-Gruppen 434 4
Biolin Scientific 343 3
Bisnode 1203 10
Contex Group 160 1
DIAB 1021 8
Euromaint 577 5
Finnkino 445 4
GS-Hydro 2 0
Hafa Bathroom Group 153 1
HL Display 1041 8
Inwido 2290 18
Jotul 181 1
KVD Kvarndammen 255 2
Mobile Climate Control 819 7
SB Seating 1061 9
Stofa 250 2
Summa 10 536 85

Eget kapital per aktie, kr 39

Bestar till storsta del av likvida
medel i moderbolaget.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Ratos AB (publ) 556008-3585 far harmed avge sin
beridttelse for 2012. Styrelsens sate ar i Stockholm, Sverige.

Bolagets verksamhet

Ratos dr ett private equity-konglomerat vars verksamhet bestar av
forvary, utveckling och forsaljning av foretradesvis onoterade foretag.
Investeringsintervallet ar 300—5 000 Mkr i eget kapital. | normalfallet
ska Ratos vara storsta dgare med en dgarandel pa minst 20%. Ratos
affarsidé ar att aga framst onoterade foretag i Norden.

Eftersom Ratos verksamhet innebar att forvarva, utveckla och
avyttra foretag beror verksamhetens utveckling och resultat pa hur
framgéangsrikt dessa tre delar kan genomféras. Ratos sékprocess och
process for genomforande av ett forvary, liksom av de allmédnna beting-
elserna pa marknaden for foretagsoverlatelser, ar helt avgérande for
hur framgangsrikt ett forvarv blir. En mangd omstandigheter, inklusive
pris, utvarderas innan ett forvarv genomfors. Hur val ett forvarvat
bolag utvecklas beror bland annat pa strategival, foretagsledningens och
de anstalldas formaga att pa ett effektivt satt driva verksamheten samt
branschens och konjunkturens utveckling.

Det som 6ver tiden avgér om Ratos blir framgangsrikt eller ej ar
kompetensen som aktiv dgare. Det ar under innehavstiden som huvud-
delen av Ratos vardeskapande sker. Ratos aktiva 4gande omfattar dven
personalfragor som till exempel jamstalldhet, arbetsmiljé och kompe-
tensutveckling. | Ratos aktiva exitstrategi ingar att bedéma innehavens
forutsattningar att fortsatta generera minst 20% genomsnittlig arlig
avkastning (IRR) och Ratos maojligheter att bidra till innehavens fortsatta
utveckling. Ratos har inte nagon begransning i innehavstid.

Den relativa resultatandelen mellan I6pande resultat och exitresul-
tat kan variera avsevart 6ver tiden.

Héndelser under aret
Forvirv
Tilliggsinvesteringar har under perioden skett i bland annat Bisnode.

Avyttringar
| juli slutfordes forsaljningen av Anticimex till EQT. Ratos erhéll 1 544 Mkr
for sin andel av aktierna. Forsiljningen innebar en exitvinst for Ratos
om 897 Mkr och en genomsnittlig arlig avkastning (IRR) om cirka 24%,
fore eventuell tilliggskopeskilling.

| augusti salde Ratos kvarvarande 8 849 157 aktier (cirka 11%) i Lindab
International till Systemair. Forsaljningsbeloppet uppgick till 389 Mkr,
motsvarande 44 kr per aktie, och exitvinsten till 81 Mkr.

Avyttringar av dotterbolag har dven genomforts under aret i bland
annat innehaven Bisnode, Inwido och Contex Group.

Omfinansieringar och utdelningar

Ratos har erhallit utdelning och aterbetalning av aktiedgartillskott om

1 525 Mkr fran bland annat Bisnode, Contex Group, KVD Kvarndammen,
Limfac, Stofa och Lindab.

Kapitaltillskott
Ratos har under aret tillskjutit kapital till AH Industries (29 Mkr), till
DIAB (170 Mkr) och till Jatul (85 Mkr).

Miljopaverkan

Inom vissa dotterforetag bedrivs tillstandspliktig verksamhet enligt
miljéskyddslagen. Tillstanden avser miljdpaverkan i form av utslapp av
|6sningsmedel till luft samt stoft, avloppsvatten och buller.

Corporate Responsibility (CR)

Inom Ratos ansvarar Ratos VD och CR-ansvarig for arbetet med
CR-fragor tillsammans med bolagsansvarig for respektive bolag.
Tillsammans ansvarar de for att policyer och riktlinjer arbetas fram och
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efterlevs i innehaven och att CR-fragor bedrivs pa ett professionellt och
ansvarsfullt satt i savdl Ratos som i innehaven. Ratos CR-ansvarige sam-
manstéller arligen en rapport som féredras Ratos styrelse.

Resultat

Ratos-koncernens resultat (se not 2) fore skatt uppgick till 767 Mkr
(860). | detta ingar resultat fran innehav med 574 Mkr (759) varav exit-
resultat 978 Mkr (525), samt forvaltningskostnader med 54 Mkr (191)
och positivt finansnetto med 247 Mkr (292).

Moderbolagets resultat fore och efter skatt uppgick till 606 Mkr
(704).

Under 2012 har den svaga konjunkturen haft tydlig effekt pa ut-
vecklingen i Ratos innehav. Manga av de marknader dar véra innehav
ar verksamma paverkades mer av konjunkturférsvagningen an vi inled-
ningsvis bedéomde. Under 2012 hade ocksa tre innehav — AH Industries,
Jotul och DIAB — storre strategiska utmaningar, vilka kravde en hel del
arbete och atgarder. Den har typen av utmaningar hor dock till vardagen
for Ratos. Vi kommer alltid att ha nagra bolag i portféljen som inte
utvecklas som planerat, men kombinerat med den svaga konjunkturen
2012 ledde det till att resultatet for Ratos-portféljen som helhet blev
lagre an foregaende ar.

Finansiell stdllning
Likvida medel i koncernen uppgick vid arets slut till 3 203 Mkr (3 042),
varav kortfristiga rantebarande placeringar uppgick till 499 Mkr (1).

Koncernens riantebarande nettoskuld uppgick vid arets slut till
7 457 Mkr (10 946). Rintebdrande nettoskuld for intresseforetag ar ej
inkluderad.

Koncernens soliditet uppgick till 39% (37).

Moderbolaget har betydande likvida resurser. Likvida medel inklusive
kortfristiga rantebarande placeringar uppgick vid arets slut till 1 823 Mkr
(897). Moderbolagets skulder, som ar begransade, avser framst interna
skulder till centralt administrerade mindre dotterforetag.

Moderbolaget ska i normalfallet vara obelanat. Moderbolaget har
en femarig rullande lanefacilitet pa 3,2 miljarder kr inklusive checkrak-
ningskredit. Syftet med faciliteten &r att dels kunna anvanda den vid
behov av 6verbryggnadsfinansiering vid forvarv, dels kunna finansiera
utdelning och I6pande driftskostnader under en period med fa eller inga
exits. Vid periodens slut var kreditfaciliteten outnyttjad. Moderbolaget
varken pantsitter tillgangar eller stiller borgen.

Darutéver finns ett bemyndigande till styrelsen fran arsstamman
2012 att i samband med féretagsforvary, vid ett eller flera tillfdllen, mot
kontant betalning, genom kvittning eller apport, fatta beslut om nyemis-
sion av Ratos aktier av serie B.

For ytterligare information hénvisas till not 31 Finansiella risker och
riskpolicy.

Handelser efter balansdagen

Ratos och Sjatte AP-fonden har via ett gemensamagt bolag tillsammans
med norska industri- och finanskoncernen Ferd tecknat avtal om att
forvdrva samtliga aktier i Aibel, ett ledande norskt serviceféretag inom
olja, gas och fornyelsebar energi. Ratos kommer dga 32% av Aibel,
Sjatte AP-fonden 18% och Ferd 50%. Ratos kommer att foretrada det
gemensamma bolaget, dar Ratos och Sjitte AP-fonden ar dgare, i Aibels
styrelse. Darmed kommer Ferd och Ratos vardera representera 50% av
agandet. Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av Aibel uppgar till
8 600 MNOK och Ratos tillfor cirka 1 400 MNOK (cirka 1 650 Mkr) i
eget kapital. Ratos investerade belopp paverkas av Aibels kassafléde fram
till closing. Forvarvet ar villkorat av berérda myndigheters godkdnnande
och véntas slutforas i mars eller april 2013.



Arcus-Gruppen tecknade i juli avtal om att forvarva varumarkena
Aalborg, Brendums, Gammel Dansk och Malteser fran Pernod Ricard.
Kopeskillingen (enterprise value) uppgick till 105 MEUR (cirka 900 Mkr).
Konkurrensmyndigheterna har godkant forvarvet med férbehall att
varumarket Brgndums avyttras. Férvarvet slutfordes i februari 2013.
Ratos tillférde 77 Mkr i samband med forvarvet.

| oktober ingick Ratos avtal om férsiljning av samtliga aktier i dotter-
foretaget Stofa till danska energi- och telekoncernen SE (Syd Energi) for
1900 MDKK (cirka 2 200 Mkr) (enterprise value). Forsljningen forvantas
innebdra en exitvinst for Ratos om netto cirka 850 Mkr. Férsiljningen har
godkants av konkurrensmyndigheten och slutfordes i februari 2013.

Ratos dotterbolag Contex Group har salt dotterbolaget Contex A/S
till private equity-fonden Procuritas. Forséljningspriset (enterprise
value) uppgar till 41,5 MUSD (cirka 275 Mkr). | samband med att affaren
slutfordes i januari 2013 paborjades avvecklingen av Contex Group
och Ratos kommer att fa en utdelning om cirka 165 Mkr. Férsiljningen
innebar en nedskrivning av goodwill i Contex A/S om 140 Mkr, vilket
har belastat resultatandelen fran Contex Group i Ratos 2012.

Styrelsen i Ratos har till ordinarie bolagsstaimma foreslagit att dels
bolagsordningen ska dndras for att mojliggdra emission av preferensak-
tier av serie C, dels att styrelsen ska bemyndigas att fram till arsstam-
man 2014 besluta om nyemission av hégst 1 250 000 preferensaktier
av serie C.

Framtida utveckling

Makrosignalerna blev ndgot mer positiva under fjarde kvartalet. En

stor osdkerhet kvarstar, med risker pa nedsidan, men en viss ljus-

ning kan skonjas vid horisonten. Forbattrade konjunkturindikationer i
bland annat USA och vissa tillvixtekonomier kan bidra till den globala
tillvaxten under 2013. Fér Ratos-bolagens del, med stor exponering till
Europa och Norden, férvantar vi oss dock en fordréjd aterhamtning
och diarmed en fortsatt trog marknad under 2013, atminstone for forsta
halvaret. Forutsattningarna vantas aven 2013 variera mycket mellan
olika marknader, geografier och nischer.

Likval skapar mer stabila marknadsférutsattningar, givet att ingen
ny férsvagning sker, kombinerat med genomforda atgarder forutsatt-
ningar for en vinstokning i Ratos innehav totalt sett for 2013, med
tonvikt pa andra halvaret.

Redogorelse for styrelsearbetet
| bolagsstyrningsrapporten finns en redogorelse for styrelsearbetet, se
sid 68 och framat.

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshavare till arsstimma 2013
Incitamentsystem for bolagets affiarsorganisation ar av stor strategisk
betydelse f6r Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersattnings- och in-
citamentsystem tagits fram som ska erbjuda konkurrenskraftiga villkor
samtidigt som bolagets medarbetare motiveras att verka i aktiedgarnas
intresse.

Incitamentsystemet bestar av ett antal komponenter — fast 16n,
rorlig 16n, pensionsavsattningar, kopoptioner samt syntetiska optioner —
och vilar pa fem grundldggande principer.

Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga villkor i en
bransch dar konkurrensen kring kvalificerade medarbetare ar hard,
och samtidigt uppmuntras att stanna kvar inom Ratos.

Savil individuella insatser som gruppens prestationer ska ga att
koppla till av styrelsen tydligt uppsatta mal.

Rorlig 16n som utbetalas ska kopplas till den resultatutveckling som
kommer aktiedgarna till godo. Rorlig 16n till ledande befattningsha-
vare utfaller forst efter att vissa villkor uppfyllts avseende avkastning
pa bolagets kapital och utbetalas 6ver en flerarsperiod. Kostnaden
for respektive ars rérliga 16n bokférs dock i dess helhet det ar ersatt-
ningen intjanats.

Styrelsen faststaller arligen ett tak for den sammantagna rorliga I6nen,
vilken maximalt ska uppga till cirka 1 procent av bolagets eget kapital
vid ingangen av verksamhetsaret.

Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare vilket astadkoms genom rimligt avvagda optionsprogram
ddr medarbetarna dels tar del av kursstegringar alternativt realise-
rade vardedkningar men dven tar en personlig risk genom att betala
en marknadsmadssig premie for optionerna.

Savitt avser kostnaderna for foreslagna optionsprogram hanvisas till
styrelsens forslag avseende kopoptioner (punkt 17) och syntetiska op-
tioner (punkt 18) i kallelsen till arsstaimman. Pensionsférmaner utgar i
allmanhet i enlighet med ITP-planen. Vid pensionsférmaner som avviker
fran ITP-planen tillampas premiebestamda pensionsférmaner.

Styrelsen ska ha ratt att franga dessa riktlinjer om sérskilda skal
foreligger.

| bolagsstyrningsrapporten redogors for de riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare som arsstimman 2012 beslutat att gélla
fram till arsstamman 2013.

Ratos-aktien

Totalt antal A-aktier vid arets slut 84 637 060
Totalt antal B-aktier vid arets slut 239 503 836
Totalt antal aktier 324140 896

Aktier av serie A berittigar till en rost per aktie och aktier av serie
B till en tiondels rost per aktie. A-aktier kan hogst utges till ett antal
som motsvarar 27% av aktiekapitalet och B-aktier till ett antal som
motsvarar 100%. Familjen Soderberg ager 18,7% av kapitalet och 46,4%
av rosterna. Torsten Séderbergs stiftelse ager 8,5% av kapitalet och
12,4% av rosterna. Ragnar Séderbergs stiftelse ager 8,4% av kapitalet
och 14,7% av rosterna.

Det finns inga for bolaget kanda avtal mellan aktiedgare som kan
medféra begransningar i ratten att 6verfora aktierna.

Innehav av egna aktier

Beslut har fattats av arsstimman 2012 att aterkop av aktier far ske av
A- eller B-aktier under tiden fram till ndsta arsstimma. Bolagets inne-
hav far vid var tid inte Gverstiga 4% av samtliga aktier i bolaget.

Aterkép av egna aktier genomfors i syfte att ge styrelsen 6kat
handlingsutrymme i dess arbete att skapa varde for bolagets aktiedgare.
Hari ingar bland annat sakring av képoptioner utstéllda inom ramen fér
Ratos incitamentsprogram.

Under éaret har inga aktier forvarvats. Vid drets utgang innehar
foretaget 5 139 537 egna aktier, motsvarande 1,6% av totalt antal aktier.
Totalt har 356 Mkr utbetalats i kopeskilling for dessa.

Forslag till vinstdisposition
Till arsstammans férfogande star:

Mkr
Balanserat resultat 9315
Overkursfond 128
Fond for verkligt varde 29
Arets resultat 606
Totalt 10078
Styrelsen foreslar féljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av
serie A och B 3,00 kr/aktie » 957
Utdelning till innehavare av preferensaktier av serie C
om 100 kr/aktie, vid maximalt utnyttjande av bemyndigandet ? 125
Balanseras i ny rakning 8996

" Baserat pa antalet utestaende aktier den 2 mars 2013. Antalet aterkdpta aktier per
detta datum ar 5 139 537 st och kan férandras fram till avstaimningsdagen for utdelning.

2 | enlighet med styrelsens férslag till bolagsstimman avseende nyemission av preferens-
aktier.
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Ordforanden har ordet

Nar jag utsags till VD for Ratos hosten 1998

(min anstallning borjade formellt den 1 januari
1999), kunde jag snabbt konstatera att bolaget var
foredomligt skott i bolagsstyrningshanseende.

Sé fanns till exempel redan da sedan lang tid ett strukturerat ersattnings-
och revisionsarbete pa plats och dven i andra fragor arbetade Ratos pa
ett satt som forst langt senare blev praxis genom bland annat bolags-
styrningskoden. Under de drygt 14 ar som gétt sedan dess har viinom
Ratos standigt sokt vidareutveckla oss pa detta omrade, allt i syfte att
sakerstilla att den ena av styrelsens tva huvuduppgifter — kontrollfunk-
tionen — hanteras perfekt och utan anstrangning, sa att tid och fokus
kan laggas pa det som langsiktigt skapar aktiedgarvarde, dvs styrelsens
roll som dynamisk motor i affarsutvecklingsprocessen.

Formaliafragor ska skétas perfekt

Personligen ser jag formaliafragor som en ren hygienfaktor. Det betyder
inte att de ar ovasentliga — tvdrt om ar risken pataglig att man kommer
att forlora vanner och mojligheter om inte hygienen skots. Nar jag ag-
nar mig at mina dagliga hygienbestyr behdver jag dock inte tanka pa vad
jag gor, allt sitter redan i ryggraden. Jag har heller ingen avbocknings-
lista vid spegeln i badrummet, dar det star "ta ut tandkramen, skruva

av locket...” osv, dar allt mitt fokus hamnar. Tvart om sa kan jag agna
tiden medan jag perfekt utfor rutinsysslorna at att fundera pa annat, till
exempel |8sningar pa arbetsrelaterade fragor jag har att hantera.

Precis sd anser jag att formaliafragorna i ett foretag maste hanteras. De
ska skotas perfekt sa att verkligheten inte i onédan stindigt faller dver
en och upptar all ens tid, just for att man ska hinna dgna sig at det som
egentligen skapar varde. Man maste helt enkelt vara strukturerad och
organiserad for att kunna vara kreativ och flexibel. Jag ar darfor lika
(liv)radd for foretag som fokuserar pa formalian och tror att jobbet ar
gjort om man bockat av rutorna i de dgarstyrningsdokument som ofta
lyfts fram av institutioner och media, som jag ar for foretag som miss-
skoter formaliafragorna och darfor forr eller senare hamnar i problem
eller skandaler pa grund av rent slarv.

Full hdvstangseffekt av de viktiga fragorna

En annan viktig dimension i bolagsstyrningsarbetet ar att sakerstalla att de
fragor som hanteras under denna rubrik blir en integrerad del av vardag
och verksamhet och inte ndgonting som skots vid sidan av for att man
maste. Skulle det sistndmnda vara fallet har man sannolikt hamnat i av-
bockningsfallan, dvs man arbetar med fragan enbart for att uppfylla nagon
typ av formaliakrav och inte for att det ar relevant for bolaget. Har har

vi i Ratos styrelse med tillfredsstéllelse noterat att ledningen fortsatter
att vidareutveckla bolagsstyrningen med syftet att fa full havstangseffekt
av de viktiga fragorna i verksamheten, oavsett om det handlar om den
interna styrningen och kontrollen eller CR-relaterade fragor.
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Foredomlig bolagsstyrningskod

Upptacker styrelsen att man av rent formella skal d4gnar sig at for verk-
samheten ovasentliga fragor, maste man vaga ta beslutet att férandra
arbetet — @ven om det skulle riskera att leda till institutionell eller medial
kritik. Utrymme for detta finns ocksa i den utmirkta sjilvreglerande
Svensk kod fér bolagsstyrning. Jag maste tillstd att jag nar koden kom

var mycket kritisk till densamma, da jag (forvisso helt korrekt) ansag att
Ratos drabbades av merarbete for att uppfylla krav som vi sedan lang tid
redan hanterade pa ett forstklassigt satt. Sa har i efterhand erkdnner jag
dock utan vidare omsvep att jag hade fel i min kritik. Dels innebar koden
att Sverige kunde fortsitta pa vagen med ansvarsfull sjdlvreglering — det
fanns vid tidpunkten for tillkomsten politiska krafter som kunde lett till
nagonting mycket varre. Dels inférdes i koden den geniala "folj eller
forklara™regeln, som ger foretagen mojlighet att avvika fran kodens
anvisningar, men bara om man i sin externa kommunikation klart och
tydligt redogor for att och varfor. Detta har skapat en bolagsstyrningskod
som borde vara ett foredéme i varlden och som kvalitetsmassigt inte ens
gér att jamféra med de katastrofala och kléfingriga forslag som tagits fram
av uppenbart okunniga EU-byrakrater.

Sammanfattningsvis: inom Ratos har ordning-och-reda-fragorna
sedan flera decennier varit prioriterade och de hanteras pa ett profes-
sionellt satt. Ingenting ar dock sa bra att det inte gar att gora battre och
bade styrelse och ledning har stort fokus pa att standigt finjustera och
vardagsforbittra vart arbete med bolagsstyrningsfragorna.

Arne Karlsson
Styrelseordférande
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Aktiedgare genom Bolagsstimma Valberedning
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Externa regelverk

B Aktiebolagslagen

¥ Redovisningslagstiftning — bokféringslagen, arsredovisningslagen,
Radet for finansiell rapportering (RFR) och IFRS

" Nasdaq OMX Stockholms Regelverk fér emittenter

" Svensk kod for bolagsstyrning ("koden”)

Interna regelverk

¥ Bolagsordning

¥ Styrelsens arbetsordning (lis mer pa sid 72)
B VD-instruktion

® Beslutsordningar/attestinstruktioner

5 Instruktion for ekonomisk rapportering

5 Interna riktlinjer

B Policyer fastslagna av styrelsen (se har intill)

Bolagsstyrning inom Ratos

Ratos AB ar ett publikt aktiebolag och regleras av svensk lagstiftning
framst genom den svenska aktiebolagslagen och av Nasdag OMX
Stockholms Regelverk for emittenter. Darutdver beaktas det svenska
naringslivets sjilvreglering dar Kollegiet for svensk bolagsstyrning har
utformat Svensk kod for bolagsstyrning.

Férutom lagstiftning samt sjélvreglerande rekommendationer och
regler dr det bolagsordningen som ligger till grund for styrningen av
verksamheten. Bolagsordningen anger var styrelsen har sitt sate, verk-
samhetsinriktning, regler kring bolagsstimman, uppgifter om aktieslag
och aktiekapital m m.
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Policyer

Samtliga policydokument uppdateras och fastslds drligen av styrelsen, vilket senast
skedde den 14 februari 2013. Ledande befattningshavare har bevakningsansvar.
 Finanspolicy

 Incitamentspolicy

= Informationspolicy

= IT-policy

= Krispolicy

= Miljopolicy

I Pensionspolicy

I Policy for samhallsengagemang

I Regler for Ratos-anstalldas aktieaffarer

= Rekommendation rérande aktiehandel for styrelseledamot i Ratos
= Uppférandekod

" Agarpolicy

| syfte att faststilla riktlinjer for bolagets drift har styrelsen dven ut-
arbetat och fastslagit tolv policydokument, se ovan. | policydokumenten
fastslas de grundldggande varderingar som ska prégla organisationen
och medarbetarnas uppférande. Darutéver finns interna regelverk och
dokument som ligger till grund for styrningen av verksamheten.

Ratos tillimpar koden och redovisar inte négra avvikelser fran
koden for rakenskapséret 2012, férutom vad avser valberedningens
sammansattning (se under Valberedning pa nista sida).

Bolagsstyrningsrapporten ar granskad av bolagets revisor.

Nairvaro vid arsstimman
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Aktiedgare och bolagsstimmor

Aktiekapital och aktiedgare

Ratos ar sedan 1954 noterat pa Nasdag OMX Stockholm. Aktiekapi-
talet uppgick vid arsskiftet till 1 021 Mkr férdelat pa totalt 324 140 896
aktier, varav 84 637 060 A-aktier och 239 503 836 B-aktier. Bolagets
A-aktier ger rétt till en rost per aktie medan B-aktierna ger rtt till

en tiondels rost per aktie. Alla aktier medfér samma ratt till andel av
bolagets tillgdngar och berattigar till lika stor utdelning.

Vid slutet av 2012 hade Ratos totalt 54 911 aktiedgare enligt sta-
tistik fran Euroclear Sweden. De tio storsta dgarna svarade for 76% av
rosterna och 43% av kapitalet. Andelen aktier som dgdes av fysiska eller
juridiska personer utanfor Sverige uppgick till 18%. 55% av Ratos aktie-
agare dgde 500 eller farre aktier och svarade tillsammans for knappt
2% av aktiekapitalet. Mer information om Ratos aktiedgare och aktiens
utveckling under 2012 finns pa sid 11-13.

Bolagsstimmor

Bolagsstimman ar det hogsta beslutande organet i Ratos och det ar ge-
nom deltagande pa bolagsstimman som Ratos aktiedgare utévar sitt in-
flytande i foretaget. Ordinarie bolagsstimma, dven benamnd arsstimma,
ska sammankallas i Stockholm en gang om éret fére juni manads utgang.
Kallelse till arsstamma ska offentliggras tidigast sex veckor och senast
fyra veckor fore stamman. Avseende extra bolagsstamma hanvisas till
aktiebolagslagen (2005:551). Kallelse ska alltid ske genom annonsering

i Post- och Inrikes Tidningar och ska finnas tillganglig pa bolagets hem-
sida. Att kallelse skett ska annonseras i Svenska Dagbladet. Samtliga
erforderliga dokument infér stamman finns tillgangliga pa Ratos hemsida
i svensk och engelsk version.

For att fa ett arende behandlat vid en arsstimma ska aktiedgaren
inkomma med en skriftlig begaran till styrelsen i sa god tid att drendet
kan tas upp i kallelsen till arsstimman. Uppgift om senaste tidpunkt for
en sadan begiran framgér pa Ratos hemsida.

Arsstimmans uppgift ar bland annat att fatta beslut om:
faststdllande av resultat och balansrdkning
disposition av foretagets vinst eller forlust
antal styrelseledaméter och suppleanter som arsstaimman utser
val av styrelse och revisor
faststdllande av arvode till styrelse och revisor
riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare

andring av bolagsordning.

Bolagsordningen foljer aktiebolagslagen vad giller tillsittande och ent-
ledigande av styrelseledamoter samt dndringar i bolagsordningen.
Bolagets bolagsordning innehaller inga begransningar i fraga om hur
manga roster varje aktiedgare kan avge vid bolagsstimman. Samtliga
aktiedgare som ar registrerade i Euroclear Swedens aktiedgarregister
och som till bolaget anmalt deltagande i tid har ratt att delta i bolags-
stamman och rosta for sitt totala innehav i aktier. Bitrade till aktiedgare
far folja med vid bolagsstaimman om aktiedgare anmaler detta.

VALBEREDNINGEN INFOR ARSSTAMMAN 2013

Lds mer om Ratos bolagsstyrning pa var hemsida under
Om Ratos/Koncernens styrning:

Bolagsordning

Information fran tidigare ars bolagsstammor
Valberedning

Styrelsen och dess utskott

Tidigare ars bolagsstyrningsrapporter

Arsstimma 2012

Arsstimman 2012 agde rum den 18 april pa Stockholm Waterfront
Congress Centre i Stockholm. Vid arsstaimman var 779 aktieagare, om-
bud eller bitraden narvarande som sammantaget representerade 76,9%
av rosterna och 46,9% av kapitalet.

Ratos styrelse, ledning och revisor var narvarande. Verkstdllande
direktérens anforande publicerades i dess helhet pa hemsidan dagen
efter arsstimman. Protokoll i svensk och engelsk version fanns tillgangligt
pa hemsidan inom tva veckor efter arsstamman.

Arsstimman 2012 fattade bland annat beslut om féljande:
Utdelning med 5,50 kr per aktie motsvarande totalt 1 754 Mkr.
Styrelsen ska besta av sju ledamoter.
Omval av samtliga styrelseledaméter utom Olof Stenhammar (som
avbojt omval). Arne Karlsson valdes till ny styrelseordférande.
Arvode om 1 000 000 kr till styrelsens ordférande och 450 000 kr till
varje styrelseledamot.
PricewaterhouseCoopers (PwC) valdes till ny revisionsbyra.
Faststallande av riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.
Erbjudande till nyckelpersoner i Ratos om férvarv av képoptioner.
Erbjudande till nyckelpersoner i Ratos om forvérv av syntetiska
optioner avseende innehaven.
Bemyndigande for styrelsen att forvarva Ratos-aktier upp till 4% av
samtliga aktier.
Bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av aktier i sam-
band med foretagsforvirv. Bemyndigandet omfattar hogst 35 miljoner
B-aktier.

Valberedning

Arsstimman beslutar hur valberedningen ska utses. Vid arsstimman
2012 beslutades att bolagets styrelseordférande, i samrad med bolagets
storre aktiedgare, skulle utse en valberedning infor arsstimman 2013.
Enligt beslutet ska valberedningen besta av bolagets ordférande plus
minst fyra ledamaoter av de till rostetalet storsta aktiedgarna registre-
rade den 31 augusti 2012. | det fall en redan utsedd ledamot avgér ur

Namn Foretrdader Roster per 31 aug 2012 Roster per 31 dec 2012
Bjorn Franzon Swedbank Robur fonder, ordférande i valberedningen 0,6% 0,5%
UIf Fahlgren Akademiinvest 0,5% 0,5%
Arne Karlsson Styrelseordférande i Ratos, eget innehav 0,0% 0,0%
Jan Soderberg Ragnar Séderbergs stiftelse samt eget och narstaendes innehay, styrelseledamot 28,5% 28,5%
Maria Séderberg Torsten Soderbergs stiftelse 12,4% 12,4%
Per-Olof Séderberg  Eget och nérstaendes innehay, styrelseledamot 15,4% 15,4%
Summa 57,4% 57,3%
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valberedningen ska bolagets storre dgare i samrad utse en ersattare.
Valberedningen uppbar ingen ersittning fran bolaget men har ratt att
fran bolaget erhalla rimlig erséttning fér gjorda utlagg avseende utvar-
dering och rekrytering.

Valberedningens sammansattning meddelades pa Ratos hemsida
samt offentliggjordes tillsammans med kontaktinformation genom
pressmeddelande den 10 oktober 2012.

Ratos har valt att avvika fran koden avseende rekommendationen
att inte mer @n en styrelseledamot som ingar i valberedningen ar bero-
ende i forhallande till bolagets storre aktiedgare. Styrelsens ordférande
Arne Karlsson och Ratos bedomer att Per-Olof S6derberg och Jan
Soderberg, oavsett beroende till storre aktiedgare, ska inga i valbered-
ningen i egenskap av bolagets tvé storsta enskilda dgare.

Avvikelser/overtradelser

Under 2012 har inga avvikelser fran koden férekommit, med
undantag enligt paragraf 2.4 i koden for att i valberedningen ingar
tva styrelseledamoter som ar beroende i férhéllande till bolagets
storre dgare. Ratos motivering aterfinns under Valberedning.

Ratos har inte haft nagra overtradelser mot Nasdag OMX
Stockholms Regelverk fér emittenter eller god sed pa aktie-
marknaden.

Valberedningens arbete
| valberedningens uppgifter ingar att:

= utvdrdera styrelsens sammansdttning och arbete

= framarbeta forslag till &rsstimman avseende val av styrelse och
styrelseordférande

= jsamarbete med bolagets revisionsutskott framarbeta forslag till
arsstimman avseende val av revisor da detta ar aktuellt

= framarbeta forslag till arsstimman avseende arvode till styrelse och
revisor

® framarbeta forslag till &rsstimman avseende ordférande for arsstamman

= framarbeta forslag till principer for tillsaittande av kommande
valberedning.

Arsstimma 2013

Ratos arsstamma 2013 kommer att avhallas den 17 april kl 17.00
pa Stockholms Konserthus, Hétorget, Stockholm.

For drenden till valberedningen, arsstamman eller styrelsens
ordférande hdnvisas till Ratos hemsida.

Bolagsstyrningsrapport 7




Infér 2013 ars arsstamma har valberedningen haft tva protokollférda
méten. Darutdver har ett utskott inom valberedningen (Bjorn Franzon,
UIf Fahlgren och Maria Séderberg) triffats for att diskutera forslagen
om ersattning till styrelsens ordférande och ledaméter.

Den 26 januari 2012 kommunicerade valberedningen sitt forslag
att davarande VD Arne Karlsson skulle utses till styrelseordférande vid
arsstamman 2012. Ratos styrelseordférande Olof Stenhammar hade
efter 18 ar i styrelsen, varav 14 ar som ordférande, avbéjt omval. Ars-
stamman beslutade i enlighet med valberedningens forslag.

| dvrigt har valberedningen, liksom forra aret, bland annat arbetat
med de strategiska fragor styrelsen bedéms sta infor de kommande
aren och har utifran detta diskuterat styrelsens sammansattning och
storlek. Valberedningens uppfattning var att styrelsen ar mycket val
fungerande vilket dven fastslogs av en intern utvardering.

Ett utskott inom valberedningen, bestaende av till styrelsen obero-
ende ledaméter, har berett fragan om arvode till bolagets ordférande
och 6vriga ledaméter samt ersdttning for utskottsarbete. Revisionsut-
skottet har till valberedningen lamnat forslag till arvode for revisorer.

Valberedningens forslag, redogorelse for valberedningens arbete
infor arsstimman 2013 samt kompletterande information om fore-
slagna styrelseledaméter offentliggdrs i samband med kallelsen till
arsstamman och redogors dven for pa arsstamman 2013.

Styrelse

Styrelsens roll

Enligt aktiebolagslagen ansvarar styrelsen for foretagets organisation
och forvaltning av dess angeldagenheter. | styrelsens uppgifter ingar att
bedéma bolagets ekonomiska situation, fortlépande kontrollera arbe-
tet, faststélla en arbetsordning, utse VD och ange arbetsférdelningen.

Utover det som anges i aktiebolagslagen bor styrelsen utveckla
bolagets strategi och affarsplan pa ett sadant satt att aktiedgarnas
intressen langsiktigt tillgodoses pa basta mojliga satt. Styrelsen bor dven
stotta och végleda ledningen pa ett positivt satt.

Styrelsen utses av aktiedgarna vid arsstimman med en mandat-
period fran arsstimman fram till och med slutet av nista arsstimma.
Enligt bolagsordningen ska Ratos styrelse besta av lagst fyra och hogst
nio ledaméter, med hogst tre suppleanter. Samtliga styrelseledamoter
valjs av aktiedgarna vid arsstaimman for tiden intill slutet av nésta ars-
stdimma. Styrelsebeslut gdller endast om mer dn hilften av de valda
styrelseledaméterna dr ense.

Arsstimman 2012 omvalde Arne Karlsson (som 4ven valdes till
ordférande), Lars Berg, Staffan Bohman, Annette Sadolin, Jan Séderberg,
Per-Olof Séderberg och Margareth @vrum. Inga suppleanter valdes.
Samtliga styrelseledaméter valda pa arsstamman 2012 presenteras
narmare pa sid 78-79.

STYRELSENS SAMMANSATTNING

Arbetsordning
Styrelsen faststiller arligen en arbetsordning for styrelsearbetet som
ska tillse att bolagets operativa arbete och bolagets ekonomiska forhal-
lande kontrolleras pa ett betryggande sitt. Arbetsordningen innefattar:
ordférandes roll och uppgifter
instruktioner fér bolagets VD
beslutsordning fér Ratos styrelse och VD rérande investerings-
verksamheten
arbetsordning for ersattningsutskottet
arbetsordning for revisionsutskottet
arbetsordning for dotterforetag
styrelsens motesordning

informationsordning mellan bolaget och styrelsen.

Styrelseordférande
Arsstimman viljer styrelseordférande vars framsta uppgift ar att leda
styrelsearbetet och se till att styrelseledamoterna fullgor sina respek-
tive uppgifter. Enligt arbetsordningen har ordféranden darutover framst
foljande uppgifter:
Ansvara for att styrelsen foljer en god arbetsordning.
Sakerstalla att beslut fattas i erforderliga fragor samt att protokoll fors.
Ansvara for att kalla till ssmmantrade och tillse att erforderligt besluts-
material tillsands styrelsemedlemmarna cirka en vecka fére mote.
Vara kontaktman och halla I6pande kontakt med VD och foretags-
ledning.
Halla Idpande kontakt med revisorer och tillse att revisorer kallas till
sammantrdde i samband med bokslutskommunikén.
Tillse att en arlig utvardering gors av styrelsearbetet och styrelse-
ledaméterna.

Arligen utvdrdera och rapportera om VDs arbete.

Styrelsens arbete

| beslutsordningen for bolagets styrelse och VD rérande investerings-
verksamheten faststills att alla forvarv av, och tillaggsinvesteringar i,
bolag som ska ingé bland Ratos innehav ska understillas styrelsen for
beslut. Detta géller dven forsdljning, helt eller delvis, av ett innehav.
Borgensatagande eller stéllande av annan sakerhet fran Ratos beslutas
av styrelsen. Ratos har sedan 1890-talet principen att inte stdlla borgen.
Styrelsearet foljer en faststalld dagordning. Informationsmaterial och
beslutsunderlag infor styrelsemé&tena utsands i regel cirka en vecka
fore varje mote. Varje ar genomférs en utvardering av samtliga innehav
dér bland annat en analys av innehavsstrategi, resultat och prognoser
infér kommande ar presenteras. Utvarderingarna féredras styrelsen av
bolagsansvarig. Styrelsen delges ocksa en arlig utvdrdering av samtliga
funktioner samt faststéller arligen policydokument.

Motesndrvaro

Totalt Ersdttnings- Revisions- Styrelse-
Namn Invald ar Oberoende arvode utskottsmoten  utskottsmoten moten
Arne Karlsson (ordf. fran drsstimman 2012) 1999 Nej 825000 6/9 3/3 16/16
Olof Stenhammar (ordf. till &rsstamman 2012) 1994 Ja 275000 3/9 1/3 3/16
Lars Berg 2000 Ja 480000 2/3 15/16
Staffan Bohman 2005 Ja 510 000 9/9 3/3 14/16
Annette Sadolin 2007 Ja 480 000 3/3 16/16
Jan Soderberg 2000 Nej 510000 8/9 3/3 15/16
Per-Olof Séderberg 2000 Nej 510 000 9/9 3/3 14/16
Margareth @vrum 2009 Ja 480 000 3/3 15/16
Summa 4070 000
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Styrelsens arbete under 2012

Under 2012 har sammantaget 16 protokollférda styrelseméten hallits:
sju ordinarie, varav ett konstituerande, samt nio extra styrelseméten.
Styrelsemotena har en aterkommande struktur med huvudpunkter
enligt illustrationen nedan.

Extra styrelsemoten behandlar vanligtvis forvarvs- och exitfragor
samt finansiering och hélls nar dessa beslutsarenden uppkommer.
Under 2012 diskuterades aven fragan om tillsittande av ny VD och
styrelseordférande. Protokoll har forts av styrelsens sekreterare
vilken under aret har varit advokat Tore Stenholm, Tore Stenholm
Advokatbyra AB. Andra ledande befattningshavare i Ratos har deltagit i
styrelsens moten sasom féredragande av sarskilda fragor.

s 4
2 |

Utvirdering av styrelsen

Styrelsens ordférande beslutar om huruvida en arlig utvardering av
styrelsens arbete ska ske dar ledamoterna har mojlighet att ge sin syn
pa arbetsformer, styrelsematerial, sina egna och dvriga ledaméters
insatser saval som uppdragets omfattning. For verksamhetséaret 2012
gjordes utvarderingen internt genom intervjuer med ledaméter och
ledande befattningshavare i foretaget. | likhet med féregaende érs
utvdrderingar bedémdes styrelsearbetet fungera mycket bra. Samtliga
ledamoter ansags bidra pa ett konstruktivt satt till saval den strategiska
diskussionen som styrningen av bolaget. Dialogen mellan styrelse och
ledning uppfattades ocksa som mycket god.

STYRELSENS ARBETE UNDER 2012

JANUARI FEBRUARI MARS APRIL MAJ JUNI Jul AUGUSTI SEPTEMBER ~ OKTOBER NOVEMBER  DECEMBER
O O O O O O O O O O O O
Arliga ut- Bokslut, Ordinarie Innehavs- Halvars- Strategi- Behandling
varderingar revisionsrapport, mote och kon- besok. Under rapport. mote. av Corporate
av samtliga faststéllelse av stituerande 2012 besoktes Responsibility
innehav. policyer, beslut sammantrade i Finnkino och och Risk As-
i ersattnings- samband med GS-Hydro i sessment.
fragor och arsstamman. Helsingfors.
incitaments-
program.
Bolagsstyrningsrapport 73




Revisor

Revisor utses av arsstamman och har som uppgift att pa aktiedgarnas
vagnar granska bolagets arsredovisning och koncernredovisning samt
styrelsens och verkstéllande direktorens férvaltning.

Vid arsstamman 2012 valdes PricewaterhouseCoopers till revi-
sionsbyra intill ndsta arsstimma. PwC har utsett Peter Clemedtson till
huvudansvarig revisor. Utdver uppdraget i Ratos ar Peter Clemedtson
huvudansvarig revisor i bland annat AB Volvo, Wallenbergstiftelserna,
3 och Proventus.

Utskott

Styrelsen har inrattat ett ersattningsutskott och ett revisionsutskott
for att strukturera, effektivisera och kvalitetssakra arbetet inom dessa
omraden. Utskottens ledamoter utses arligen vid det konstituerande
styrelsemétet.

Ersdttningsutskottets arbete
Inom Ratos har ett strukturerat arbete med ersattningsprinciper
pagatt under lang tid och arbetet formaliserades ytterligare 1999 da
styrelsen tillsatte ett ersattningsutskott dir ledaméterna utses arligen.
Under 2012 har Olof Stenhammar (ordférande till april)/Arne Karlsson
(ordférande fran april), Staffan Bohman, Jan Séderberg och Per-Olof
Soderberg ingatt i utskottet.

Ersattningsutskottet har dels en radgivande, dels en beredande funk-
tion for beslutsarenden innan behandling och beslut sker i Ratos styrelse.

Féljande fragor handlaggs i ersattningsutskottet:
® VDs anstallningsvillkor.

= Villkor for medarbetare som direktrapporterar till VD, enligt den
sa kallade farfarsprincipen.

= Radgivning vid behov av generella policyformuleringar.

= Arenden av principiell karaktir rérande pensionsavtal, avgangsveder-
lag/uppsagningstid, bonus/tantiem, arvoden (svenska/utldndska),
formaner m m.

= Fragor kring Ratos och innehavens incitamentsystem.
Ersattningsutskottet har hallit nio protokollférda méten under 2012

och har daremellan haft Idpande kontakt. Ratos VD, Arne Karlsson/
Susanna Campbell, har varit protokollférare.
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Ersdttningsutskottet arbetar enligt faststdlld arbetsordning. Under
tidig host gors en sondering av huruvida det finns nagra storre princi-
piella ersattningsrelaterade fragor att forbereda. Om sadana finns be-
handlas dessa infor ett slutligt forslag vid det ordinarie motet i januari.
Ersdttningsutskottet férbereder och behandlar aven riktlinjer f6r hur
den generella I6neutvecklingen bor se ut under kommande ar och gér
en arlig utvardering av Ratos langsiktiga incitamentsystem. Utskottet
har dven under aret diskuterat successionsfragor samt fragor avseende
ledarskaps- och organisationsutveckling.

Revisionsutskottets arbete

Styrelsen har utsett ett revisionsutskott i syfte att ge arbetet med
redovisning och revision ett sarskilt forum. | revisionsutskottet ingar
styrelsens samtliga ledamoter. Ordférande ar styrelsens ordférande.
Vad avser 2012, se Ersdttningsutskottets arbete.

Revisionsutskottets uppgifter ar framst foljande:

= Granska kvaliteten pé redovisningen och den interna kontrollen samt
revisionens uppldgg.

® Diskutera vdrderingsfragor och beddmningar i bokslutet.

= Utvardera revisionsbyrans arbete samt forbereda val av ny revisor
nar det ar aktuellt.

= Diskutera riskbedémningar, offentlig finansiell information, arvodering
av revisor samt samarbete mellan revisor och féretagsledning.

= Granska och utvérdera principiella redovisningsfragor med stor inver-
kan pa koncernen.

Hela revisionsutskottet har traffat bolagets revisor vid tva tillfillen
under 2012 och hallit tre protokollférda moéten. | bolagets arbetsord-
ning faststalls dven att styrelsens ordférande har i uppgift att halla en
|I6pande kontakt med bolagets revisor.

Under aret har revisionsutskottet bland annat arbetat med upphand-
lingen av revisionstjanster for revisor som valdes vid arsstimman 2012
for perioden till slutet av arsstamman 2013. | upphandlingsforfarandet har
ett antal ledande revisionsbyraer deltagit och efter utvardering av dessa
rekommenderade revisionsutskottet styrelsen och valberedningen nomi-
nering av PwC som revisor fér kommande mandatperiod. Arsstimman
beslutade i enlighet med valberedningens forslag.

Utvardering av behovet av internrevision

Ratos dgarutévande ska bedrivas professionellt, aktivt och ansvarsfullt
under hela innehavstiden, fran forvaryv till exit. | samtliga innehavs sty-
relser finns alltid Ratos representerat via bolagsansvarig. Beroende pa
agarandel finns daven majlighet att utse ytterligare lampliga ledamoter,

som kan vara Ratos-medarbetare och/eller personer i Ratos nitverk.

Ratos kdarnkompetens ar inte branschspecifik och Ratos innehav
finns idag representerade i vitt skilda branscher och med stor geografisk
spridning. Vidare innebdr Ratos affdrsidé att innehav avyttras och for-
varvas |6pande. Av dessa skal skulle en generell internrevisionsfunktion
vara svar att inrdtta. Fér Ratos har behovet av internrevision bedémts
lampligare att diskutera och besluta fér varje enskilt innehav dn att
inrdtta en internrevision pa koncernniva.

En internrevisionsfunktion kan d@ven uppfattas som en "kvalitets-
stimpel” av ett kopande bolag. Darfér dr det ocksa lampligare att
inrdtta en kontrollfunktion i varje innehav an att ha en &vergripande
kontrollfunktion som inte féljer med innehavet vid en forsaljning.

Moderbolaget Ratos AB med 48 anstillda ar ett relativt litet moder-
bolag och har inga komplexa funktioner som ar svara att genomlysa.
Behovet av att inféra en internrevisionsfunktion fér moderbolaget Ratos
AB maste darfor betraktas som litet.

Mot denna bakgrund har revisionsutskottet fattat beslut att varken
infora en internrevisionsfunktion pa koncernniva eller fér moderbolaget
Ratos AB.



Ersdttningar till styrelse, revisor, VD och ledande
befattningshavare
Ersdttning till styrelse och VD
Arsstimman 2012 beslutade att ersittning till styrelsens ordinarie
ledamoter skulle utgd med 450 000 kr per ledamot och ar. Ersittning
till styrelsens ordférande skulle utgd med 1 000 000 kr per ar. For del-
tagande som ledamot i utskott beslutades utbetala ytterligare 30 000 kr
per ar och utskott. Ersattning till ordférande i utskotten fastslogs till
50 000 kr per ar och utskott.

Information om ersittning till VD hanvisas till not 9 pa sid 104.

Ersdttning till revisor

Arvode till bolagets revisor utgér enligt sérskild darom tréffad ver-
enskommelse. Under 2012 uppgick revisionsarvodet i moderbolaget
till 2 Mkr och i koncernen till 38 Mkr. Darutéver uppgick kostnaderna
i moderbolaget for andra uppdrag till bolagets revisor till 0 Mkr och i
koncernen som helhet till 28 Mkr. Styrelsen har fastlagt riktlinjer for
relationen mellan revisionsarvoden och konsultarvoden. Dessa rikt-
linjer foljs kontinuerligt upp av revisionsutskottet som dven utvarderar
innehallet i savl revisions- som konsulttjanster.

Riktlinjer och principer for ersittning till ledande
befattningshavare
De riktlinjer for ersattnings- och incitamentsystem for ledande befatt-
ningshavare som redogdérs fér nedan godkandes av drsstimman 2012.
Riktlinjerna har tillampats under hela 2012.
Incitamentsystem for bolagets affarsorganisation ar av stor strate-
gisk betydelse for Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersattnings- och
incitamentsystem tagits fram som ska erbjuda konkurrenskraftiga villkor
samtidigt som bolagets medarbetare motiveras att verka i aktiedgarnas
intresse.
Systemet bestar av fyra komponenter — fast 16n, rorlig 16n, képoptio-
ner samt syntetiska optioner — och vilar pa fem grundldggande principer:
= Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga grundlaggande
villkor i en bransch dar konkurrensen kring kvalificerade medarbetare
ar hard, och samtidigt uppmuntras att stanna kvar inom Ratos.

= Sévil individuella insatser som gruppens prestationer ska ga att
koppla till av styrelsen tydligt uppsatta mal.

= Rorlig I6n som utbetalas ska kopplas till den resultatutveckling som
kommer aktiedgarna till godo. Rorlig 16n utfaller forst efter att vissa
villkor uppfyllts avseende avkastning pa bolagets kapital.

= Styrelsen faststéller arligen ett tak fér den sammantagna rorliga
16nen, vilken maximalt ska uppga till cirka 1 procent av bolagets eget
kapital vid ingdngen av verksamhetsaret.

= Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare vilket astadkoms genom rimligt avvagda optionsprogram
ddr medarbetarna dels tar del av kursstegringar alternativt realise-
rade vardedkningar men dven tar en personlig risk genom att betala
en marknadsmdssig premie for optionerna.

Den rérliga I6n som medarbetare kan tilldelas utbetalas Gver en
flerarsperiod. Kostnaden fér respektive ars rorliga [16n bokfors dock i
dess helhet det &r ersittningen intjanats. Savitt avser kostnaderna for
foreslagna optionsprogram hanvisas till styrelsens forslag avseende
képoptioner och syntetiska optioner. Pensionsformaner utgar i allman-
heti enlighet med ITP-planen. Vid pensionsférmaner som avviker fran
ITP-planen tillimpas premiebestimda pensionsférmaner.

Styrelsen ska ha ratt att franga dessa riktlinjer om sérskilda skal
foreligger.

Rorlig I16n

Rérlig 16n utfaller forst efter att vissa villkor uppfyllts avseende avkast-
ning pa bolagets kapital. For 2012 har kravet for att rérlig ersattning ska
utga varit att koncernens resultat fore skatt, justerat for minoritets-
effekter i minoritetsdgda dotterféretag, ska motsvara minst 5% av inga-
ende eget kapital. Ett tak har faststillts till totalt 125 Mkr i sammanlagd
rorlig ersittning, vilken utfaller vid ett justerat resultat fére skatt om
25% av ingaende eget kapital.

En resultatbank for det resultat som ligger till grund for berakning-
en av rorlig ersattning tillimpas. Det innebdr att resultatet som ett visst
ar ligger 6ver taket Overfors till ndsta ar och dkar ersattningsgrundande
resultat. Resultatet som understiger troskelresultatet dverférs ocksa
och belastar nésta ars ersattningsgrundande resultat.

For berdkning av rorlig ersattning for 2012, har 2012 ars troskelniva
5% anvants aven for berakningen av ingdende resultatbank.

Justerat resultat fore skatt for 2012, inklusive resultatbank, gav en
rorlig ersattning om 6 Mkr att utbetalas under 2013-15. Utbetalning av
den rorliga ersattningen férdelas 6ver tre ar med 50% forsta aret och
25% per ar de resterande tva aren.

Kopoptionsprogram

Arsstimmorna fran 2001 och framat har beslutat om képoptionsprogram
riktade till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner inom
Ratos. Loptiden for samtliga kdpoptioner ar 4-5 ar. Medarbetarna har
erlagt marknadsmissig premie for kdpoptionerna i samtliga program.
Forvarv av kopoptioner subventioneras genom att koparen erhaller

en extra ersattning motsvarande hogst 50% av optionspremien efter
avdrag for 55% schablonskatt, varvid ersattningen fordelas till lika delar
Over fem ar och forutsitter att personen ar fortsatt verksam i Ratos-
koncernen och fortfarande innehar fran Ratos férvarvade optioner eller
aktier forvarvade genom optionerna. Képoptionerna ar utstallda pa
aterkopta aktier.

Syntetiska optioner

Arsstimman 2012, i likhet med &rsstimmorna sedan 2007, beslutade

om ett kontantavraknat optionsprogram relaterat till Ratos investeringar
i portfoljbolag. Programmen genomfdrs genom utgivande av syntetiska
optioner som &verlats till marknadspris. Programmet ger nyckelpersoner
inom Ratos méjligheter att ta del av portféljbolagens vardetillvaxt. Det
ar forst nar Ratos genomsnittliga arliga avkastning 6verstiger 15% per ar

OPTIONSVILLKOR FOR UTESTAENDE KOPOPTIONER PER 2012-12-31

Optionspris Losenpris Ritt att kopa Antal Motsvarande

Loptid kr/option kr/aktie antal aktier optioner antal aktier
2008 —2013-03-20 28,10 125,80 2,07 552500 1143 675
2009 —2014-03-20 13,00 92,60 2,03 641 000 1301230
2010 -2015-03-20 16,60 124,20 2,03 529 500 1074 885
2011 —2016-03-18 11,80 156,40 1,02 640000 652 800
2012 — 2017-03-20 4,70 74,40 1 1149 200 1149 200
3512200 5321790

Utestdende optioner motsvarar 1,7% av totalt antal aktier.
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som optionerna har ett varde. Det sammanlagda vdrdet av de utstillda
optionerna vid sluttidpunkten ar hogst 3% av skillnaden mellan faktiskt
realiserat varde for Ratos investering vid sluttidpunkten och anskaff-
ningsvardet uppraknat med 15% per ér.

Intern kontroll
Styrelsen har enligt den svenska aktiebolagslagen det yttersta ansvaret
for bolagets interna kontroll. Detta arbete sker fraimst genom ett
effektivt och strukturerat styrelsearbete samt genom att uppgifter
delegeras till VD. Den interna kontrollen avseende den finansiella rap-
porteringen utgar fran hur verksamheten bedrivs och hur organisatio-
nen ar uppbyggd. Befogenheter och ansvar ar dokumenterade och har
kommunicerats i dokument sasom interna riktlinjer och manualer. Det
galler till exempel arbetsférdelningen mellan a ena sidan styrelsen och
a andra sidan VD och &vriga organ som styrelsen inrattar, instruktioner
for attestratt samt redovisnings- och rapporteringsinstruktioner. Detta
tjdnar dven till syfte att minska risken for oegentligheter och otillborligt
gynnande av annan part pa foretagets bekostnad.

| den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen
beddms moderbolaget for sig och varje enskilt innehav for sig, oavsett
om det giller dotter- eller intresseforetag. Bedomningen gors bade
infor ett forvarv och under innehavstiden. Varje innehav representerar
en egen och av dvriga innehav oberoende risk. Bolagsansvarig ansvarar
for ett innehav.

De risker som identifieras, bade av bolagen och av Ratos, avseende
den finansiella rapporteringen kommuniceras manadsvis av bolagsan-
svarig samt ekonomi/finansfunktionen till VD, som i sin tur rapporterar

PROCESS FOR FINANSIELL RAPPORTERING

till styrelsen. Innehavens IFRS-tillimpning i rapporteringen till Ratos
foljs upp i samband med kvartalsbokslut. Infor forvarv genomfors
en sa kallad due diligence (genomlysning) av bolaget, dar bland annat
redovisningsmassiga konsekvenser analyseras och en genomgéng av
kapitalstruktur och finansiell riskanalys sker.

Ratos informations- och kommunikationsvagar syftar till att framja
fullstandighet och riktighet i den finansiella rapporteringen. Ekonomi/
finansfunktionen formaliakontrollerar bolagens inrapportering och de
bolagsansvariga kontrollerar inrapporteringen ur materiell synvinkel.
Kontrollen inom dotter- och intresseféretagen bestams separat for
varje bolag. Ratos féljer I6pande upp innehavens efterlevnad av riktlin-
jer och manualer.

Genomgang av forvarv och avyttringar gors dven med revisions-
byréan. Parallellt med den arliga utvdrderingen, vilken redogjorts for i
anslutning till beskrivningen av styrelsens arbete, gors en nedskrivnings-
provning av varje innehav.

Viktiga styrdokument for intern kontroll:
Regler for attestberittigade
Regler for firmatecknare
Fullmakter vid férvarv
Arbetsordning vid forvarv
Placeringsinstruktioner for likvida medel och riantebarande vardepapper
Beslutsordning for investeringsverksamheten
Instruktion for VD
Ovriga fullmakter.

Processen for finansiell rapportering innehdller olika kontrollaktiviteter for att sdkerstdlla kvaliteten.

Nedan beskrivs processen och dess inbyggda kontroller.

Ekonomifunktionens
kontrollarbete

Inrapportering
fran innehaven

Ekonomifunktionens
- bearbetning och
konsolideringsarbete

Investeringsorganisationens
kontroll och bedémning

Eventuella avvikelser som

Innehaven rapporterar enligt
fastslagen tidplan manadsvis en
resultatrapport och kvartalsvis
ett fullstandigt rapportpaket.
Rapportpaketet ar utarbetat efter
gdllande lagar, regelverk och redo-
visningspraxis. Rapporteringen sker
direkt i ett gemensamt elektroniskt
koncernredovisningssystem med
inbyggda kontroller for att saker-
stélla kvaliteten. Som vagledning for
rapporteringen har Ratos tagit fram
en rapporteringsmanual avsedd for
innehaven, med tydliga instruktio-
ner om hur rapporteringen ska ske.
Innehavens ekonomi- och finans-
funktioner erbjuds I6pande under
aret av Ratos anordnade seminarier
som behandlar aktuella fragor inom
rapportering, ekonomi och finans.

Det inrapporterade materialet
fran innehaven granskas analytiskt
och kontrolleras med avseende pa
fullstandighet och rimlighet. Vid
eventuella avvikelser kontaktas
innehavet. Materialet omarbetas
infor utskick for ytterligare kontroll
av bolagsansvarig och dvriga inom
investeringsorganisationen som
arbetar med innehavet.
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Investeringsorganisationen
analyserar materialet utifrdn den
kunskap som finns om respektive
innehav. Materialet kontrolleras sa
att det Gverensstammer med infor-
mation som ldmnas till innehavens
styrelser.

har uppmarksammats i avstam-
ningsarbetet korrigeras bade i den
legala koncernredovisningen och i
den information som presenteras
pa innehavsniva efter dialog med
berért innehav. Ekonomifunktionen
upprattar dven resultatanalyser av
operativ karaktdr till Ratos ledning
manadsvis. Konsolidering sker av
koncernen dar konsolideringspro-
cessen innehaller ett antal avstam-
ningskontroller. Avstamning sker
bland annat av bidrag till totalt eget
kapital per innehav samt kontroll
av att férandringarna i eget kapital
ari enlighet med genomférda
transaktioner.



Sdkerstillandet av kvaliteten i den finansiella
rapporteringen

Det ar styrelsens uppfattning att kvaliteten i ett bolags finansiella
rapportering i forsta hand styrs av organisationens kompetens i
redovisningsfragor samt hur ekonomi-, redovisnings- och finans-
funktionerna ar bemannade och organiserade. Inom Ratos ar hela
investeringsorganisationen djupt involverad i rapporteringen fran
innehaven. Detta innebar att kvaliteten i innehavens redovisning och
rapportering kontinuerligt granskas och hojs.

Ekonomifunktionen ar organiserad och bemannad utifran behovet
av att sdkerstilla att koncernen upprétthaller en hog redovisnings-
standard samt foljer IFRS och 6vrig normgivning inom redovisnings-
omradet. | arbetsuppgifterna ingar att uppritta |[6pande redovisning
i huvudsak fér moderbolaget samt att uppratta bokslut for bade
moderbolag och koncern. Sammantaget bestar ekonomifunktionen av
sju personer under ledning av bolagets ekonomichef. Samtliga medar-
betare har mangarig yrkeserfarenhet fran ekonomistyrning, rapporte-
ring och redovisningsfragor. Inom stabsfunktionen Debt Management
arbetar en person med mangarig erfarenhet av bank- och finansfragor.

| Ratos affdrsidé ingar att investera i och utveckla hel- eller deldgda
bolag. Avsikten dr inte att integrera dessa bolag system- och rapporte-
ringsmassigt med Ratos-koncernen, utan resurser laggs pa uppfdljning
och utveckling av dotter- och intresseforetagens rapportering. Ratos
ambition ar att, som en del i det vardeskapande arbetet med bolagen,
skapa sjalvstandiga och hogkvalitativa organisationer med en rapporte-
ringskvalitet som motsvarar den for noterade bolag.

Trafikljussystem/
revision

Rapportering till styrelse,
revisor och ledning

Revisionsutskottet

Extern rapportering

6. Ekonomifunktionen erhal-
ler samtliga revisionsrapporter
avseende innehaven som sedan foljs

5 » Revision sker av dotter-
foretagens bokslut per september
(hard close) och per december.
Hard close gors i syfte att forbe-
reda och underldtta revisionen av
helarsbokslutet. | dessa fall ar det

upp genom ett "trafikljussystem”.
Trafikljussystemet innebdr att even-
tuella revisionsanmarkningar grade-

inrapporterade materialet i punkt 1
reviderat och godkant av respek-
tive innehavs revisor. Revision

av koncernredovisningen sker
parallellt. Styrelsen och ledningen
erhaller varje kvartalsbokslut ett
omfattande fordjupningsmate-

rial kring saval koncernen som de
enskilda innehaven.

ras och bedéms med rott, gult eller
gront ljus utifran vasentlighet och
risk. Uppfoljning sker kvartalsvis av
ekonomifunktionen sé att samtliga
revisionsanmarkningar atgardas.

7. Revisionsutskottet har, utdver
vad som angetts i bolagsstyr-
ningsrapporten, som uppgift att
kvalitetssakra bolagets finansiella
rapportering och uppritthalla en
|6pande kontakt med bolagets
revisor. Resultatet av trafikljus-
genomgangen och en samman-
fattning av revisionsrapporterna
fran Ratos av arsstamman valda
revisor rapporteras till revisions-
utskottet. | samband med det
reviderade kvartalsbokslutet och i
arsbokslutet har revisionsutskottet
ett mote med Ratos revisor.

8. Ratos offentliggor delars- och
bokslutsrapporter genom press-
meddelande och publicering pa
hemsidan. Samtliga rapporter fran
de senaste tolv &ren kan laddas ner
fran hemsidan. Offentliggérande
av den legala arsredovisningen gors
i samband med bokslutet genom
pressmeddelande och publicering
pa hemsidan. En tryckt version av
arsredovisningen finns tillginglig

pa svenska och engelska cirka

tre veckor efter bokslutsdagen.
Finansiell information avseende
innehaven publiceras pa Ratos
hemsida i och med offentliggbrande
av delarsrapporter och boksluts-
kommuniké.

Bolagsstyrningsrapport 77




Styrelse och VD

Arne Karlsson

Beroende styrelseordférande sedan 2012. Beroende styrelseledamot
1999-2012. Verkstillande direktor i Ratos 1999-2012.

Civilekonom. F6dd 1958, svensk.

Styrelseordférande i Bonnier Holding, Einar Mattsson och SNS (Studie-
forbundet Naringsliv och Samhille). Styrelseledamot i AP Mgller-Maersk,
Bonnier, Ecolean, Fortnox och World’s Children’s Prize Foundation.
Ledamot i Aktiemarknadsnamnden.

Tidigare VD Atle Mergers & Acquisitions 1996-98, chefsanalytiker

Atle 1993-98, VD Hartwig Invest 1988-93, Aktiv Placering 1982-88.
Aktier i Ratos (eget): 171 200 B-aktier.

Optioner i Ratos: 74 900 kopoptioner/2009, 78 000 kdpoptioner/2010,
200 000 képoptioner/2011.

Lars Berg

Oberoende styrelseledamot sedan 2000.

Civilekonom. F6dd 1947, svensk.

European Venture Partner i Constellation Growth Capital. Styrelse-
ordférande i KPN OnePhone (Diisseldorf) och Net Insight. Styrelse-
ledamot i Norma Group (Frankfurt) och Tele2.

Tidigare medlem i Mannesmanns verkstallande ledning med sarskilt
ansvar for Telekomdivisionen 1999-2000, VD och koncernchef Telia
1994-99 samt ledande befattningar inom Ericsson 1970-94.

Aktier i Ratos (eget): 20 000 B-aktier.

Staffan Bohman
Oberoende styrelseledamot sedan 2005.
Civilekonom. Fodd 1949, svensk.

Styrelseordforande i CibesLift och Ersta Diakoni, vice ordférande i
Rezidor Hotel Group och SNS Fértroenderad. Styrelseledamot i
Atlas Copco, Boliden, InterlKEA Holding, Rolling Optics samt ledamot
i Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning.

Tidigare VD och koncernchef Granges och Sapa 1999-2004. VD och
koncernchef Delaval 1992-99.

Aktier i Ratos (eget): 60 000 B-aktier.
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Annette Sadolin

Oberoende styrelseledamot sedan 2007.

Jur. kand. F6dd 1947, danska.

Styrelseledamot i Blue Square Re NL, Dansk Standard, DSB, DSV,

Ny Carlsberg Glyptotek, Skodsborg Kurhotel, Topdanmark och @stre
Gasvark Teater.

Tidigare vWD GE Frankona Ruck 1996-2004, VD GE Employers Re
International 1993-96, vWD GE Employers Re International 1988-93.
Aktier i Ratos (eget): 8 264 B-aktier.



Jan S6derberg

Beroende styrelseledamot sedan 2000.

Civilekonom. F6dd 1956, svensk.

Styrelseordférande i S6derbergféretagen. Styrelseledamot i Elisolation,
Henjo Platteknik, NPG och Smelink. Medlem i Advisory Board vid Eko-
nomihdgskolan vid Lunds universitet samt Ragnar Séderbergs stiftelse.
Tidigare VD Broderna Edstrand 1991-93.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 14 973 776 A-aktier,

116 800 B-aktier.

i

Per-Olof Soderberg

Beroende styrelseledamot sedan 2000.

Civilekonom. MBA Insead. F6dd 1955, svensk.

Styrelseordférande i Attivio och S6derberg & Partners. Styrelseleda-
mot i Handelshogskoleféreningen i Stockholm, Stockholms Handels-
kammare m fl.

Tidigare VD Dahl 1990-2004.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 16 705 964 A-aktier,
18 000 B-aktier.

Margareth @vrum
Oberoende styrelseledamot sedan 2009.

Civilingenjor. Fédd 1958, norska.

Koncerndirektor i Statoil med ansvar for Teknologi, Projekt och Borrning.
Chefsbefattningar inom Statoil-koncernen 1982—.

Styrelseledamot i Atlas Copco.

Aktier i Ratos: 0.

REVISOR

Susanna Campbell

Ejledamot av styrelsen.

Verkstdllande direktor i Ratos sedan april 2012.
Civilekonom. F6dd 1973, svenska.

Inga vasentliga uppdrag utanfor Ratos.

Anstilld pa Ratos sedan 2003.

McKinsey & Company 2000—-03.

Alfred Berg Corporate Finance 1996-2000.

Aktier i Ratos (eget): 19 000 B-aktier.

Optioner i Ratos: 37 400 képoptioner/2009, 39 000 képoptioner/2010,
40 000 kdpoptioner/2011, 150 000 képoptioner/2012.

Vid 2012 érs ordinarie bolagsstimma valdes revisionsbyran PricewaterhouseCoopers AB med Peter Clemedtson som auktoriserad huvudansvarig

revisor for tiden till och med ordinarie bolagsstamma 2013.

Styrelse och VD 79




Finansiella rapporter

Koncernens resultatrakning

Mkr Not 2, 3,5 2012 2011
Nettoomsattning 4 27100 29 669
Ovriga rorelseintakter 6 171 215
Foérandring av varulager -32 -64
Ravaror och férnédenheter -10918 -11 385
Kostnader for erséttning till anstéllda 9,27 -8 644 -9 529
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella

och immateriella anldaggningstillgangar 13,14 -1 942 -1 470
Ovriga kostnader 10, 32 -5 391 -6 272
Realisationsresultat vid forsaljning av koncernforetag 7 1179 27
Realisationsresultat vid forsaljning av intresseféretag 8 81 485
Andelar i intresseforetags resultat 8,15 18 33
Roérelseresultat 1622 1709
Finansiella intakter 11,18 154 155
Finansiella kostnader 11,18 -1 009 -1 004
Finansnetto -855 -849
Resultat fore skatt 767 860
Skatt 12 -224 -314
Arets resultat 543 546
Hadnforligt till:

Moderbolagets dgare 606 521
Innehav utan bestimmande inflytande -63 25
Resultat per aktie, kr 25

— fore utspadning 1,90 1,63
— efter utspadning 1,90 1,63
Koncernens rapport dver totalresultat

Mkr Not 2012 2011
Arets resultat 543 546
Ovrigt totalresultat 24

Arets omrikningsdifferenser -157 -38
Arets férandring av sdkringsreserv 40 -24
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat -11 7
Arets 6vrigt totalresultat -128 -55
Arets summa totalresultat 415 491
Arets summa totalresultat hanférligt till:

Moderbolagets dgare 499 478
Innehav utan bestimmande inflytande -84 13
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Rapport dver

finansiell stallning 1or koncernen

Mkr Not 5 2012-12-31 2011-12-31

TILLGANGAR
Anldggningstillgangar

Goodwill 13 15502 20 483
Ovriga immateriella anliggningstillgngar 13 1292 1541
Materiella anlaggningstillgangar 14 3461 4286
Andelar i intresseforetag 15 64 361
Finansiella placeringar 18 73 119
Langfristiga fordringar 18, 20 88 305
Uppskjutna skattefordringar 12 540 617
Summa anldggningstillgangar 21 020 27 712
Omsittningstillgangar

Varulager 21 2387 2684
Skattefordringar 114 162
Kundfordringar 18, 31 3953 5097
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 334 521
Ovriga fordringar 18, 20, 39 505 511
Likvida medel 18, 36 3203 3042
Tillgangar som innehas for férsiljning 37 2 054 193
Summa omsittningstillgangar 12 550 12 210
Summa tillgangar 33 570 39922
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 23,24, 31

Aktiekapital 1021 1021
Ovrigt tillskjutet kapital 414 414
Reserver -590 -488
Balanserat resultat inklusive drets resultat 11 560 12711
Eget kapital hdanforligt till moderbolagets aktiedgare 12 405 13 658
Innehav utan bestimmande inflytande 802 997
Summa eget kapital 13 207 14 655
Skulder

Langfristiga rantebarande skulder 18, 26, 31 7937 11 667
Ovriga langfristiga skulder 522 607
Ovriga finansiella skulder 9,18 238 238
Avsittningar for pensioner 26,27 287 410
Ovriga avsittningar 28 179 396
Uppskjutna skatteskulder 12 396 690
Summa langfristiga skulder 9 559 14 008
Kortfristiga rantebdrande skulder 18, 26, 31 2489 2145
Ovriga finansiella skulder 9,18 87 82
Leverantorsskulder 18 2124 2517
Skatteskulder 194 265
Ovriga skulder 29 1824 2543
Upplupna kostnader och férutbetalda intédkter 2184 2900
Avsittningar 28 138 718
Skulder hanforliga till tillgangar som innehas for forsaljning 37 1764 89
Summa kortfristiga skulder 10 804 11 259
Summa skulder 20 363 25 267
Summa eget kapital och skulder 33 570 39 922

Information om koncernens stdllda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 33.
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Rapport over

forandringar | koncernens eget kapital

Eget kapital
hanforligt till moderbolagets aktiedgare
6vrigt Balanserat Innehav utan Totalt

Aktie- tillskjutet resultat, inkl bestimmande eget
Mkr Not 23, 24 kapital kapital Reserver arets resultat Summa inflytande kapital
Ingdende eget kapital 2011-01-01 1021 414 -427 14083 15091 1374 16 465
Effekt av faststélld forvarvsanalys -23 -23 -23
Justerat eget kapital 1021 414 -427 14060 15068 1374 16 442
Arets resultat 521 521 25 546
Arets 6vrigt totalresultat -43 -43 -12 -55
Arets totalresultat -43 521 478 13 491
Sakringsreserver hanforliga till avyttrade
verksamheter -18 18
Utdelning -1 678 -1678 -130 -1808
Nyemission 10 10
Aterkép av egna aktier -74 -74 -74
Overlitelse av egna aktier (inlésen kdpoptioner) 88 88 88
Optionspremier 6 [ 6
Sdljoption, framtida forvarv fran innehav utan
bestémmande inflytande -215 -215
Foérvarv av andel i dotterforetag fran innehav utan
bestimmande inflytande -230 -230 -140 -370
Innehav utan bestimmande inflytande vid forvarv 99 99
Innehav utan bestimmande inflytande i
avyttrat foretag -14 -14
Utgaende eget kapital 2011-12-31 1021 414 -488 12711 13 658 997 14 655
Ingdende eget kapital 2012-01-01 1021 414 -488 12711 13 658 997 14 655
Arets resultat 606 606 -63 543
Arets 6vrigt totalresultat -107 -107 -21 -128
Arets totalresultat -107 606 499 -84 415
Omklassificering 5 -5
Utdelning -1754 -1754 -75 -1829
Nyemission 17 17
Optionspremier 5 5 5
Forsiljning av egna aktier i intresseforetag 6 6 6
Forvarv av andel i dotterféretag fran innehav utan
bestdmmande inflytande -9 -9 -7 -16
Innehav utan bestimmande inflytande vid férvary 1 1
Innehav utan bestimmande inflytande i
avyttrat foretag -47 -47
Utgdende eget kapital 2012-12-31 1021 414 -590 11560 12 405 802 13 207
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Rapport dver

kassafloden for koncernen

Mkr Not 36 2012 2011
Den I6pande verksamheten
Koncernens resultat fore skatt 767 860
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 927 1034
1694 1894
Betald inkomstskatt -260 -316
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten fore
forindring av rorelsekapital 1434 1578
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av varulager 120 64
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 416 -146
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder -861 212
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1109 1708
Investeringsverksamheten
Foérvirv, koncernféretag -53 -1 531
Avyttring, koncernforetag 2915 913
Forvary, aktier i intresseforetag och Gvriga innehav -2 -4
Avyttring och inlésen, aktier i intresseféretag och Gvriga innehav 386 1876
Forvary, vriga immateriella/materiella anldggningstillgdngar -898 -956
Avyttring, 6vriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar 65 33
Investeringar, finansiella tillgangar -37 -19
Avyttringar, finansiella tillgingar 35 51
Kassafléde fran investeringsverksamheten 2 411 363
Finansieringsverksamheten
Aterksp av egna aktier -74
Optionspremie 17 13
Inlésen av optioner -13 40
Foérvarv av andel i dotterforetag fran innehav utan bestimmande inflytande -21 -237
Utbetald utdelning -1754 -1 678
Utbetald utdelning och inldsen, innehav utan bestimmande inflytande -75 -130
Upptagna lan 1596 6097
Amortering av lan -3025 -5930
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -3 275 -1 899
Arets kassaflode 245 172
Likvida medel vid arets borjan 3042 2855
Kursdifferens i likvida medel -10 15
Likvida medel klassade som tillgdngar till forsaljning -74
Likvida medel vid arets slut 3203 3042
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2012 2011
Ovriga rorelseintikter 6 2 1
Ovriga externa kostnader 10 -82 -79
Personalkostnader 9,27 -119 -109
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 14 -5 -5
Roérelseresultat -204 -192
Resultat fran andelar i koncernféretag 7 416 649
Resultat fran andelar i intresseforetag 8 275 87
Resultat fran ovriga vardepapper och fordringar som ar anlaggningstillgangar (K 137 175
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 1 33 27
Réntekostnader och liknande resultatposter 1 -51 -42
Resultat efter finansiella poster 606 704
Skatt 12 = —
Arets resultat 606 704

Moderbolagets rapport dver totalresultat

Mkr Not 24 2012 2011
Arets resultat 606 704
6vrigt totalresultat

Arets forandring av fond for verkligt virde -13 0
Arets 6vrigt totalresultat -13 0
Arets totalresultat 593 704
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Moderbolagets balansrakning

Mkr Not 2012-12-31 2011-12-31

TILLGANGAR
Anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 14 78 82
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 35 8723 10 448
Andelar i intresseforetag 15,16 124
Fordringar pa koncernféretag 17,18 1424 1853
Andra langfristiga vardepappersinnehav 18,19 88 115
Summa anliggningstillgangar 10 313 12 622

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernforetag 17,18 2 52
Ovriga fordringar 14 12
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 22 4 3
Kortfristiga placeringar, 6vriga 18, 36 499
Kassa och bank 18, 36 1324 897
Summa omsittningstillgangar 1843 964
Summa tillgangar 12 156 13 586

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 23,24
Bundet eget kapital
Aktiekapital (antal A-aktier 84 637 060 antal B-aktier 239 503 836) 1021 1021
Reservfond 286 286
Fritt eget kapital
Overkursfond 128 128
Balanserat resultat 9 315 10 360
Fond for verkligt varde 29 42
Arets resultat 606 704
Summa eget kapital 11 385 12 541
Langfristiga avsdttningar
Avsittningar for pensioner 26,27 1 1
Ovriga avsittningar 28 7 16
Summa langfristiga avsdttningar 8 17

Langfristiga skulder
Réntebdrande skulder

Skulder till koncernféretag 18, 26 442 620
Ej rantebarande skulder

Ovriga skulder 18,29 29 36
Summa langfristiga skulder 471 656

Kortfristiga avsdttningar
Ovriga avsittningar 28 28 20

Kortfristiga skulder
Réantebarande skulder

Skulder till koncernféretag 18, 26 174 260
Ej rantebarande skulder

Leverantorsskulder 18 8 5
Ovriga skulder 18 20 11
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 30 62 76
Summa kortfristiga skulder 264 352
Summa eget kapital och skulder 12 156 13 586
Stéllda sakerheter 33 inga inga
Ansvarsférbindelser 33 inga inga
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Forandringar | moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

. Totalt
Aktie- Reserv- Overkurs- Fond for Balanserat Arets eget
Mkr Not 23, 24 kapital fond fond verkligt viarde resultat resultat kapital
Ingaende eget kapital 2011-01-01 1021 286 128 42 10 408 1608 13 493
Ovriga vinstdispositioner 1608 -1 608
Arets resultat 704 704
Arets ovrigt totalresultat 0 0
Arets totalresultat 0 704 704
Utdelning -1 678 -1 678
/:\terkép av egna aktier -74 -74
Overlitelse av egna aktier (inldsen kdpoptioner) 88 88
Optionspremier 8 8
Utgaende eget kapital 2011-12-31 1021 286 128 42 10 360 704 12 541
Ingaende eget kapital 2012-01-01 1021 286 128 42 10 360 704 12 541
Ovriga vinstdispositioner 704 -704
Arets resultat 606 606
Arets 6vrigt totalresultat -13 -13
Arets totalresultat -13 606 593
Utdelning -1754 -1 754
Optionspremier 5 5
Utgaende eget kapital 2012-12-31 1021 286 128 29 9 315 606 11 385
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr Not 36 2012 2011

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 606 704

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -700 -45
-94 659

Betald inkomstskatt - -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore

forandring av rorelsekapital -94 659
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -23 -19
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -21 -64
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten -138 576

Investeringsverksamheten

Forvary, aktier i dotterforetag -381 -909
Avyttring, aktier i dotterforetag 2740 1738
Avyttring och inlésen, aktier i intresseféretag 385 549
Forvarv, évriga materiella anlaggningstillgangar -1 -1
Investeringar, finansiella tillgangar -145 -126
Avyttringar, finansiella tillgingar 103 61
Kassaflode fran investeringsverksamheten 2701 1312

Finansieringsverksamheten

Aterkdp av egna aktier -74
Overlatelse av egna aktier 88
Optionspremie 5 10
Utbetald utdelning 1754 -1 678
Inlésen incitamentsprogram -5 -47
Upptagna lan, koncernféretag 117 290
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -1 637 -1 411
Arets kassaflode 926 477
Likvida medel vid arets borjan 897 420
Likvida medel vid arets slut 1823 897
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Noter till de finansiella rapporterna

Redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen for Ratos-koncernen har upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen (1995:1554), RFR 1 Kompletterande redovis-
ningsregler for koncerner, International Financial Reporting Standards
(IFRS/IAS) och tolkningar till standarderna (IFRIC/SIC) sa som de
antagits av EU. Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper
som koncernen utom i de fall som anges i avsnittet "Moderbolagets
redovisningsprinciper” (sid 97).

Andrade redovisningsprinciper féranledda av nya
eller forandrade IFRS

Nedan beskrivs vilka andrade redovisningsprinciper som koncernen
tillimpar fran och med 1 januari 2012.

IFRS 7, Finansiella instrument: Upplysningar — 6verforing av finansiella
tillgdngar (andringar) avseende nya upplysningskrav for éverforda
finansiella tillgangar (godkind av EU 22 november 2011). Andringen
innebdr bland annat utdkade krav pa upplysningar vid éverforing dar
det finns ett fortsatt engagemang eller riskexponering.

Andringen bedéms i dagsliget inte ha nagon inverkan pa koncernens
upplysningar.

IAS 12, Inkomstskatter (andring) — Atervinning av underliggande
tillgdng (godkand av EU 29 december 2012).

Andringen i IAS 12 tillimpas av de som virderar anliggningstillgingar
och forvaltningsfastigheter till verkligt varde. Ratos tillimpar inte dessa
redovisningsprinciper. Andringarna ir heller inte tillimpliga om ovan
namnda tillgdngsslag varderas till verkligt virde i samband med ett
forvary, om inte koparen darefter [dpande varderar tillgangarna till
verkligt varde.

Nya IFRS som annu inte bérjat tillimpas
Ett antal nya eller andrade IFRS trader i kraft fran 2013 och framat.
Ratos kommer inte att fortidstillimpa kommande standarder.

IAS 19, Ersittningar till anstillda (andringar). Andringen innebar bland
annat att den sa kallade korridormetoden forsvinner och att tidigare
oredovisade aktuariella vinster och forluster hadanefter kommer att
aterspeglas dels i pensionsférpliktelsen, dels i dvrigt totalresultat.
Ratos-koncernen redovisar per 2011-12-31 oredovisade aktuariella
forluster uppgéende till 114 Mkr. Detta belopp kommer att redovisas
mot ingaende eget kapital per 2012-01-01 vid tillimpning av andrad
IAS 19 och andrad IAS 1 fran 2013.

Andringar i IFRS 10, 12 och IAS 27 pa grund av de sirregler for vir-
dering och konsolidering av sa kallade Investment Entities, som galler
fran 1 januari 2014 forutsatt EUs godkdnnande. Var beddmning ar att
Ratos inte faller under definitionen av ett Investment Entity — primart
for att innehaven inte I6pande utvarderas efter verkligt varde,
sekundart for att Ratos varken erhéller medel fran investorer eller,
med dessa som bas, atar sig att investera erhallna medel fér [6pande
avkastning. Hur Ratos féljer upp och utvarderar sina innehav samt
koncernen framgar av not 3.

Ovriga standarder, vilka aterfinns i nedanstaende tabla och trader i
kraft t o m rakenskapsar 2014, bedoms inte ha nagon materiell inverkan
pa koncernens finansiella rapporter.

Standarder som forvantas trada i kraft fran 2015 har inte utvarde-
rats av koncernen.

Forutsittningar vid upprattande av moderbola-
gets och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som aven utgor
rapporteringsvaluta for moderbolaget och fér koncernen. Det innebar
att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga
belopp ar avrundade till narmaste miljon kronor.
Viardering av tillgangar och skulder sker utifran historiska anskaff-
ningsvarden. Féljande tillgdngar och skulder varderas pa annat satt:
Finansiella instrument varderas antingen till verkligt varde, anskaff-
ningsvarde eller upplupet anskaffningsvarde.
Intresseféretag redovisas i enlighet med kapitalandelsmetoden.
Vardering av uppskjutna skattefordringar och skulder baserar sig pa
hur redovisade virden pa tillgangar eller skulder férvintas bli realise-
rade eller reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av
aktuell skattesats.

Tillgangar som innehas for forsdljning redovisas till det lagsta av det
tidigare redovisade vérdet och det verkliga vardet med avdrag for
forsaljningskostnader.

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvarde och netto-
forsaljningsvarde.

Avsittningar varderas till det belopp som kravs for att reglera en
forpliktelse, med eventuell nuvardeberakning.

Nettoférpliktelse avseende féormansbestimda pensionsplaner
vérderas till nuvdrdet av en uppskattning av den framtida ersattning
som dr intjanad av de anstdllda med avdrag for eventuella tillgangar
kopplade till respektive pensionsplan med tillampning av den sa
kallade korridorregeln.

Tillimpning

enligt IASB/ Tillimpning

Standard/IFRIC IFRIC Status inom EU fran
IAS 1 Ditterming SiTEeelR Epperier 1juli 2012 Godkind juni 2012 2013

(andringar avseende presentation av Ovrigt totalresultat)
IAS 19 Ersattningar till anstéllda (dndringar) 1 januari 2013 Godkand juni 2012 2013
IFRS 13 Fair value measurement 1januari 2013  Godkand december 2012 2013
IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar vid borttagande av 1januari 2013 Godkind december 2012 2013

finansiella instrument ur balansrakningen (andringar)
IFRS 10 Consolidated Financial Statements 1januari 2013  Godkédnd december 2012 2014
IFRS 11 Joint arrangements 1januari 2013  Godkand december 2012 2014
IFRS 12 Disclosures of Interests in Other Entities 1januari2013  Godkiand december 2012 2014
1AS 27 Separata finansiella rapporter (dndring) 1 januari 2013 Godkédnd december 2012 2014
IAS 28 Innehav i intresseféretag och joint ventures (andring) 1januari2013  Godkéand december 2012 2014
IAS 32 Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities (Amendments) 1 januari 2014  Godkand december 2012 2014
Andringar

IFRS 10, 12, IAS 27 Investment Entities

1 januari 2014 Annu ej godkind
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Koncernens redovisningsprinciper, som aterges i sammandrag nedan,
tillimpas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncer-
nens finansiella rapporter. Principerna tillampas dven konsekvent pa
rapportering och konsolidering av moderbolag, koncernféretag och
intresseforetag.

Bedomningar och uppskattningar

Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
bedémningar och uppskattningar samt antaganden som paverkar till-
lampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgdngar, skulder, intdkter och kostnader. Det verkliga utfallet kan
avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. And-
ringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen gors om
andringen endast paverkat denna period, eller i den period dndringen
gors och framtida perioder om dndringen paverkar bade aktuell period
och framtida perioder.

Beddmningar vid tillampningen av IFRS som har en betydande
inverkan pa de finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar som
kan medfora vasentliga justeringar i det paféljande arets finansiella rap-
porter beskrivs nairmare i not 38.

Klassificering
Anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder bestér i allt vasentligt
enbart av belopp som férvintas atervinnas eller betalas efter mer an
tolv manader réaknat fran balansdagen.

Omsittningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt vasentligt
av belopp som forvintas atervinnas eller betalas inom tolv manader
raknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper och rorelseforvarv
Koncernredovisning upprittas i enlighet med IAS 27 Koncernredovis-
ning och separata finansiella rapporter och IFRS 3 Rorelseforvary.
Dotterforetag konsolideras med tillimpning av forvarvsmetoden.
Intresseforetag konsolideras med tillimpning av kapitalandelsmetoden.

Potentiella rostritter

Vid bedomningen om ett betydande eller bestimmande inflytande fére-
ligger, beaktas potentiella rostberdttigade aktier som utan dréjsmal kan
utnyttjas eller konverteras. Med potentiella rostratter avses exempelvis
konvertibler och optioner. Férekomsten av samtliga sadana potentiella
rostratter beaktas, dvs inte bara moder- eller dgarféretagens. Konsoli-
dering gors i normalfallet utifran aktuell 4garandel.

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande
fran Ratos AB. Bestammande inflytande innebar direkt eller indirekt

en ratt att utforma ett foretags finansiella eller operativa strategier i
syfte att erhalla ekonomiska fordelar. Vid ett dgande av mer dn 50% av
rosterna forutsdtts ett bestaimmande inflytande. Omstdndigheter i det
enskilda fallet kan ge ett bestdimmande inflytande dven vid ett 4gande av
mindre dn 50% av rosterna.

Forvidrvsmetoden
Dotterforetag redovisas enligt férvarvsmetoden. Metoden innebdr att
forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom
koncernen indirekt férvarvar dotterforetagets tillgangar och évertar
dess skulder. | férvarvsanalysen faststalls det verkliga vardet pé for-
varvsdagen av férviarvade identifierbara tillgangar och 6vertagna skul-
der samt eventuella innehav utan bestimmande inflytande. Vid férvarv
av rorelse finns tva alternativa metoder for redovisning av goodwill,
antingen proportionell andel eller full goodwill. Full goodwill innebar att
innehav utan bestammande inflytande redovisas till verkligt varde. Val
mellan dessa tva metoder gérs individuellt for varje forvary.
Transaktionsutgifter, med undantag av transaktionsavgifter som ar
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hanforliga till emission av eget kapital-instrument eller skuldinstrument,
redovisas direkt i arets resultat.

Vid férvarv som sker i steg faststélls goodwill den dag da bestam-
mande inflytande uppkommer. Om féretaget sedan tidigare agt en
andel i det forvarvade dotterforetaget omvarderas denna till verkligt
varde och vardeférandringen redovisas i arets resultat. Pa motsvarande
satt omvarderas kvarstaende innehav vid en avyttring dar det bestam-
mande inflytandet forloras till verkligt vdarde och vardeférandringen
redovisas i rets resultat.

Vid rérelseforvary dar dverford ersittning, eventuellt innehav
utan bestimmande inflytande och verkligt varde pa tidigare dgd andel
Sverstiger verkligt varde pa forvarvade tillgangar och 6vertagna
skulder, redovisas skillnaden som goodwill. Férvarv till lagt pris (negativ
goodwill) uppstar nar skillnaden dr negativ och redovisas direkt i arets
resultat niar den uppstar.

Betalningar som avser reglering av tidigare affarsférbindelser ingar
inte i férvarvsanalysen utan redovisas i resultatet.

Villkorade kopeskillingar redovisas till verkligt varde vid forvarvs-
tidpunkten. | de fall den villkorade kdpeskillingen resulterar i en skuld
omviarderas denna till verkligt varde vid varje rapporttillfille. Omvarde-
ringen redovisas som intdkt/kostnad i drets resultat. Om den villkorade
kopeskillingen daremot klassificeras som eget kapital-instrument gors
ingen omvardering, och reglering gors inom eget kapital.

Forvarv/forsiljning fran/till innehav utan bestimmande
inflytande

Férvary fran innehav utan bestimmande inflytande redovisas som en
transaktion inom eget kapital, dvs mellan moderbolagets dgare och
innehav utan bestimmande inflytande. Darfér uppkommer inte good-
will i dessa transaktioner.

Forsiljning till innehav utan bestimmande inflytande, dar det
bestammande inflytandet kvarstar, redovisas som en transaktion inom
eget kapital, dvs mellan moderbolagets dgare och innehav utan bestam-
mande inflytande.

Siljoption till innehav utan bestimmande inflytande
Avtal som slutits med innehav utan bestaimmande inflytande om ritt att
sdlja kvarvarande andel i bolaget, antingen till ett fast pris eller ett verk-
ligt varde, benamns siljoption. Siljoptionen, motsvarande kopeskilling-
en for dterstaende aktier, redovisas som en finansiell skuld. Séiljoptioner
Overstigande sex méanader diskonteras. Vid omvérdering av skulden
redovisas vardeforandringen och ranteupprakning mot finansnettot.
Nar séljoptionen forsta gdngen redovisas som skuld reduceras eget
kapital motsvarande dess verkliga varde, varvid Ratos valt att redovisa
mot i forsta hand innehav utan bestammande inflytandes eget kapital
och om detta inte ar tillrackligt mot majoritetens eget kapital.

Intjanade vinstmedel efter denna tidpunkt tillfors innehav utan
bestammande inflytande i proportion till dess dgarandel.

Intresseféretag — kapitalandelsmetod
Intresseforetag ar foretag som star under ett betydande inflytande,
direkt eller indirekt, fran Ratos AB. Betydande inflytande innebar
en mojlighet att delta i de beslut som ror ett foretags finansiella och
operativa strategier, men innebdr inte ett bestimmande inflytande eller
gemensamt bestimmande inflytande. | normalfallet innebér ett 4gande
motsvarande lagst 20% och hogst 50% av rdsterna att ett betydande
inflytande innehas. Omstandigheter i det enskilda fallet kan ge ett bety-
dande inflytande dven vid ett dgande av under 20% av rosterna.
Intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Kapital-
andelsmetoden innebdr att det i koncernen bokférda vardet pa
aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i intresse-
foretagens eget kapital, eventuella restvdarden pa koncernmaissiga 6ver-
och undervérden reducerat med eventuella internvinster. | koncernens
resultatrakning redovisas som "Andelar i intresseféretags resultat”
koncernens andel i intresseféretagens resultat efter finansiella intakter



och kostnader samt avskrivningar pa koncernmassiga 6vervarden
och uppldsning av koncernmassiga underviarden. Koncernens andel i
intresseféretagens redovisade skatter ingar i koncernens skattekost-
nader. Erhallna utdelningar fran intresseféretag minskar redovisat
varde.

Transaktionsutgifter, med undantag av transaktionsutgifter som ar
hanforliga till emission av eget kapital-instrument eller skuldinstrument,
inkluderas i anskaffningsvérdet.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseféretaget
Sverstiger det redovisade virdet pa andelarna i koncernen reduceras
andelarnas varde till noll. Fortsatta forluster redovisas inte savida inte
koncernen har lamnat garantier for att tiacka forluster uppkomna i
intresseforetaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt
nar det betydande inflytandet upphér.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader och
orealiserade vinster eller férluster som uppkommer vid transaktioner
mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet.

Orealiserade vinster som uppkommer vid transaktioner med
intresseforetag elimineras i den utstrackning som motsvarar koncer-
nens dgarandel i bolaget. Orealiserade forluster elimineras pd samma
sdtt som orealiserade vinster, men endast i den utstrackning det inte
finns nagon indikation pa nagot nedskrivningsbehov.

Forvdrv och avyttring

Vid férvary inkluderas foretagets resultat fran och med forvarvstid-
punkten i koncernens resultat. Under dret avyttrade foretag ingar i kon-
cernens resultatrdkning med intakter och kostnader till det datum da
det bestimmande eller betydande inflytandet upphdr. Med exitresultat
avses det realisationsresultat som uppstar da ett innehav avyttras.

Utlandsk valuta

Transaktioner

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till
den valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen.

Monetdra tillgdngar och skulder i utldndsk valuta raknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa balansdagen.

Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningarna redovisas
i arets resultat. Vardeférandringar som beror pa valutaomrakning
avseende rorelserelaterade tillgdngar och skulder redovisas i rorelse-
resultatet.

Icke-monetira tillgangar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.
Icke-monetira tillgangar som redovisas till verkliga varden omriknas till
den funktionella valutan till den kurs som foreligger vid tidpunkten for
vardering till verkligt varde.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter
Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och
andra koncernmassiga dver- och undervarden, omraknas till svenska
kronor till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Intakter och
kostnader i en utlandsverksamhet omraknas till svenska kronor till
en genomsnittskurs som utgdr en approximation av kurserna vid res-
pektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser som uppstar vid
valutaomriakning av utlandsverksamheter redovisas i dvrigt totalresultat
och ackumuleras i omrakningsreserven i eget kapital.

| det fall den utldndska verksamheten inte dr heldgd fordelas
omrékningsdifferensen till innehav utan bestaimmande inflytande utifran
dess proportionella dgarandel. Vid avyttring av en utlandsverksamhet
realiseras de till verksamheten hanforliga ackumulerade omrékningsdif-
ferenserna, varvid de omklassificeras fran omrakningsreserven till arets
resultat. | de fall avyttring sker men bestammande inflytande kvarstar
overfors proportionell andel av ackumulerade omrakningsdifferenser
fran Svrigt totalresultat till innehav utan bestimmande inflytande.

Nettoinvestering i en utlandsverksamhet

Monetéra langfristiga fordringar till en utlandsverksamhet for vilken
reglering inte ar planerad eller troligen inte kommer att ske inom
overskadlig framtid, ar i praktiken en del av nettoinvestering i utlands-
verksamheten. En valutakursdifferens som uppstéar pa den monetara
langfristiga fordringen redovisas i dvrigt totalresultat och ackumuleras i
omrakningsreserv i eget kapital. Vid avyttring av en utlandsverksamhet
ingar de ackumulerade valutakursdifferenserna hanforliga till monetara
langfristiga fordringar i de ackumulerade omrikningsdifferenser som
omklassificeras fran omrakningsreserven i eget kapital till arets resultat.

Intdktsredovisning

Intaktsredovisning sker nar vésentliga risker och férmaner som ar for-
knippade med foretagens varor &vergar till kdparen och det dr sannolikt
att de ekonomiska férdelarna kommer att tillfalla bolaget. Bolaget behal-
ler darefter inte nagot engagemang i den I6pande férvaltningen som van-
ligtvis forknippas med dgandet. Darutdver sker intdktsredovisning forst
nar intdkten och de utgifter som uppkommit eller forvantas uppkomma
till foljd av transaktionen kan beréknas pa ett tillforlitligt satt.

Intdkter fran tjinsteuppdrag redovisas i resultatet nar det ekono-
miska utfallet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Intakter och kostnader
redovisas i resultatet i férhallande till uppdragets fardigstallandegrad.

Intakter avseende forsdkringsavtal redovisas linjart 6ver kontrak-
tets 6ptid for ettariga avtal. For flerariga forsakringsavtal redovisas
intakterna hanforliga till forsta avtalsaret enligt successiv vinstavrakning
baserat pa forhallandet mellan nedlagda utgifter och beraknade totala
utgifter. De intdkter som avser efterféljande ar periodiseras linjart Gver
kontraktsperioden.

Entreprenadkontrakt

Nar utfallet av entreprenadkontrakt kan berdknas pd ett tillforlitligt

satt redovisas uppdragsinkomsterna och uppdragsutgifterna vilka ar
hanforliga till uppdraget som intdkt respektive kostnad i koncernens
resultatrakning i forhallande till uppdragets fardigstéllandegrad, sé kall-
lad successiv vinstavrakning. Fardigstallandegraden faststalls genom att
berikna férhéllandet mellan nedlagda uppdragsutgifter for utfért arbete
pa balansdagen och beraknade totala uppdragsutgifter.

Operationell leasing

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resultatet lin-
jart over leasingperioden. Férmaner erhéllna i samband med tecknandet
av ett avtal redovisas i resultatet som en minskning av leasingavgifterna
linjart over leasingsavtalets I6ptid. Variabla avgifter kostnadsfors i de
perioder de uppkommer.

Finansiella intikter och kostnader

| finansnettot redovisas bland annat utdelning, ranta samt kostnader

for att uppta lan, berdknad med tillimpning av effektivrantemetoden,
och valutakursférandringar avseende finansiella tillgingar och skulder.
Utdelningsintakter redovisas nar ratten att erhalla utdelning faststalls.
Aven realisationsresultat och nedskrivningar av finansiella tillgangar
redovisas i finansnettot, liksom orealiserade och realiserade vardefor-
andringar avseende finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via
resultatet, inklusive derivatinstrument som pa grund av sakringsredovis-
ning inte redovisas i ovrigt totalresultat.

Dérutover fordelas betalningar avseende finansiella leasar mellan
rantekostnad och amortering. Rantekostnaden redovisas som finansiell
kostnad.

Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas netto.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill varderas till anskaffningsvarde med avdrag for eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill skrivs inte av utan prévas
arligen fér nedskrivningsbehov eller om indikation uppkommer som
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tyder pa att tillgangen minskat i varde. Goodwill som uppkommit vid
forvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet for andelar
i intresseforetag.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning redovisas som kostnad da de uppkommer. | kon-
cernen redovisas utgifter for utveckling som immateriell tillgang endast
under férutsattning att produkten eller processen ar tekniskt och kom-
mersiellt anvandbar, och forutsattningar finns att fullfélja utvecklingen
och dérefter anvianda eller silja tillgangen samt utgifterna kan beraknas
pa ett tillforlitligt satt. Det redovisade vardet inkluderar samtliga direkt
hanforbara utgifter, till exempel for material och tjanster, ersattningar
till anstallda samt registrering av en juridisk rattighet. Avskrivning pa-
borjas nar produkten tas i bruk och férdelas linjart Gver den tid produk-
ten ger ekonomiska férdelar. Ovriga utvecklingskostnader kostnadsfors
i den period de uppkommer.

Ovriga immateriella anliggningstillgangar

Ovriga immateriella anliggningstillgingar som férvirvas av koncernen

redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for nedskrivningar samt, om

tillgangen har en bestambar nyttjandeperiod, ackumulerade avskrivningar.
Nedlagda kostnader for internt genererad goodwill och internt ge-

nererade varumarken redovisas i resultatet nar kostnaden uppkommer.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter for aktiverade immateriella tillgdngar redovisas
som en tillgang i Rapport 6ver finansiell stéllning endast da de 6kar de
framtida ekonomiska fordelarna for den specifika tillgangen till vilka de
hanfor sig. Alla andra utgifter kostnadsfors nar de uppkommer.

Laneutgifter

Laneutgifter som ar hanférbara till uppférandet av sa kallade kvalifice-
rade tillgangar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgéngens an-
skaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som med nédvandig-
het tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. | forsta hand aktiveras
laneutgifter som uppkommit pa lan som &r specifika fér den kvalificerade
tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa gene-
rella 1an, som inte ar specifika fér nagon annan kvalificerad tillgang.

Avskrivning
Avskrivningar redovisas i resultatet linjart over immateriella tillgangars
beriknade nyttjandeperioder, savida inte sadana nyttjandeperioder ar
obestambara. Nyttjandeperioderna omprovas arligen alternativt vid
behov.

Avskrivningsbara immateriella tillgangar skrivs av fran det datum da
de ar tillgangliga for anvandning. De beridknade nyttjandeperioderna ar:

Antal ar Koncernen
Varumirken 5-20
Databaser 5-10
Kundrelationer 4-20
Affdrssystem 3-10
Kontraktsportfdlj 4-20
Ovriga immateriella tillgangar 3-20

Materiella anldggningstillgangar

Agda tillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas i koncernen till anskaffnings-
vérde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostnader
direkt hanférbara till tillgingen for att bringa den pé plats och i skick for
att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt
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hanforbara kostnader som ingar i anskaffningsvardet ar kostnader for
leverans och hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster och jurist-
tjdnster.

Det redovisade vardet for en materiell anlaggningstillgang tas bort
ur Rapport 6ver finansiell stéllning vid utrangering eller avyttring eller
nar inga framtida ekonomiska férdelar véntas fran anvandning eller
utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller férlust som uppkom-
mer vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgors av skillnaden
mellan forsaljningspriset och tillgdngens redovisade varde med avdrag
for direkta forsiljningskostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig
rorelseintakt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell
eller operationell leasing. Finansiell leasing féreligger da de ekono-
miska riskerna och formanerna som ar forknippade med dgandet i allt
visentligt 4r Sverforda till leasetagaren, om sé ej ar fallet dr det fraga
om operationell leasing.

Tillgdngar som hyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som
anlaggningstillgang i Rapport dver finansiell stéllning och varderas initialt
till det ldgsta av leasingobjektets verkliga varde och nuvdrdet av minimi-
leasingavgifterna vid ingangen av avtalet. Forpliktelsen att betala framtida
leasingavgifter redovisas som lang- och kortfristiga skulder. De leasade
tillgdngarna skrivs av 6ver respektive tillgangs nyttjandeperiod medan
leasingbetalningarna redovisas som ranta och amortering av skulderna.

Tillgangar som hyrs enligt operationell leasing redovisas som regel
inte som tillgdng i Rapport dver finansiell stallning. Operationella lea-
singavtal ger inte heller upphov till en skuld.

Laneutgifter

Laneutgifter som ar hanfoérbara till uppforandet av sé kallade kvalifi-
cerade tillgangar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgangens
anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som med
nodvéndighet tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. | forsta
hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa lan som ar specifika for
den kvalificerade tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som
uppkommit pa generella lan, som inte &r specifika fér nagon annan
kvalificerad tillgang.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar forknippade med
tillgdngen kommer att komma foretaget till del och anskaffningsvardet
kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tilkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

Avgérande for beddmningen nar en tillkommande utgift laggs till
anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade kompo-
nenter, eller delar darav, varvid sddana utgifter aktiveras.

Aven i de fall ny komponent tillskapats liggs utgiften till anskaff-
ningsvardet. Eventuella oavskrivna redovisade varden pa utbytta
komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors
i samband med utbytet. Reparationer kostnadsfors I6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart éver tillgangens beraknade nyttjandeperiod,
mark skrivs inte av. Koncernen tillampar komponentavskrivning vilket
innebdr att komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till grund
for avskrivningen.

Antal ar Koncernen Moderbolaget
Byggnader 4-100 35-100
Inventarier 2-20 3-10

Bedémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.



Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i Rapport &ver finansiell stéllning
inkluderar pa tillgangssidan likvida medel, lanefordringar, kundford-
ringar, finansiella placeringar samt derivat. Pa skuldsidan aterfinns
leverantorsskulder, laneskulder samt derivat.

Redovisning i och borttagande fran Rapport dver

finansiell stdllning

En finansiell tillgang eller en finansiell skuld tas upp i Rapport éver
finansiell stallning nar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmas-
siga villkor. En fordran tas upp nar bolaget presterat och en avtalsenlig
skyldighet foreligger for motparten att betala, dven om faktura dnnu
inte har skickats. Kundfordringar tas upp i Rapport 6ver finansiell stall-
ning nar faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har presterat
och avtalsenlig skyldighet féreligger att betala, aven om faktura @nnu
inte mottagits. Leverantdrsskulder tas upp nar faktura mottagits.

Finansiella tillgangar och skulder kan varderas till verkligt varde,
anskaffningsvarde eller upplupet anskaffningsvarde.

En finansiell tillgang tas bort fran Rapport &ver finansiell stéllning
nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget férlorar
kontrollen éver dem. Detsamma giller for del av en finansiell tillgang.
En finansiell skuld tas bort fran Rapport 6ver finansiell stallning nar for-
pliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks. Detsamma giller
for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och redovisas
med ett nettobelopp i Rapport 6ver finansiell stéllning endast ndr det
foreligger en legal ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt
att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera
tillgangen och reglera skulden.

Foérvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affars-
dagen, som utgdr den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgdngen forutom i de fall bolaget forvarvar eller avyttrar
noterade virdepapper di likviddagsredovisning tillampas.

Klassificering och vardering

Initialt varderas finansiella tillgdngar och skulder till anskaffningsvarde
motsvarande verkligt virde med tilligg for transaktionskostnader.
Undantag ar finansiella tillgangar och skulder som redovisas till verkligt
vdrde via resultatet som initialt varderas till verkligt virde exklusive
transaktionskostnader.

Verkligt varde for noterade finansiella tillgangar motsvaras av till-
gangens noterade képkurs pa balansdagen. Verkligt viarde pa onoterade
finansiella tillgangar faststalls genom att anvanda varderingstekniker, till
exempel nyligen genomférda transaktioner, pris pa liknande instrument
och diskonterade kassafléden. Upplupet anskaffningsvdrde bestdms
utifran den effektivranta som beriknas vid anskaffningstidpunkten.
Effektivrantan dr den ranta som diskonterar de uppskattade framtida
in- och utbetalningarna under ett finansiellt instruments férvantade
I6ptid till den finansiella tillgdngens eller skuldens redovisade netto-
varde. Berdkningen innefattar alla avgifter som erlagts eller erhillits av
avtalsparterna som ar en del av effektivrantan, transaktionskostnader
och alla andra 6ver- och underkurser.

En indelning av finansiella tillgdngar och skulder gérs till nagon av
nedan namnda kategorier. En kombination av avsikt med innehavet
av en finansiell tillgang eller skuld vid ursprunglig anskaffningstidpunkt
samt typ av finansiell tillgang eller skuld ar avgérande vid indelningen i
kategorier. Kategoriindelningen framgar inte av Rapport over finansiell
stdllning.

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgingliga
tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga
likvida placeringar med en 16ptid fran anskaffningstidpunkten under-
stigande tre manader vilka dr utsatta for endast en obetydlig risk for
vardefluktuationer.

- Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde via
resultatet
Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella tillgdngar som
innehas fér handel samt andra finansiella tillgdngar som foretaget initialt
valt att klassificera i denna kategori (enligt den sa kallade fair value
option). Finansiella instrument i denna kategori varderas I6pande till
verkligt virde med vardeférandringar redovisade i arets resultat. | den
forsta undergruppen ingar derivat med positivt verkligt varde med
undantag for derivat som ar ett identifierat och effektivt sdkringsin-
strument. Syftet med ett derivatinstrument, som inte klassificeras som
sakringsinstrument, avgér om vardeférandringen redovisas i finansnet-
tot eller i rorelseresultatet. | den andra undergruppen har Ratos valt att
klassificera finansiella placeringar som forvaltas och utvdrderas baserat
pa verkliga varden.

- Investeringar som halles till forfall

Investeringar som halles till forfall ar finansiella tillgangar som omfat-
tar rantebarande vardepapper med fasta eller faststallbara betalningar
och faststalld I6ptid som féretaget har en uttrycklig avsikt och forméaga
att inneha till forfall. Tillgadngar i denna kategori varderas till upplupet
anskaffningsvarde. | denna kategori férekommer placeringar sasom
statsskuldvaxlar.

- Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar med fasta
betalningar eller med betalningar som gar att faststélla och som inte ar
noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar varderas till upplupet
anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifrdn den
effektivranta som beraknas vid anskaffningstidpunkten. Kundfordringar
har kort aterstaende 16ptid och varderas darfor till nominellt belopp
utan diskontering.

| kategorin ingar kundfordringar, lanefordringar och 6vriga ford-
ringar. Kundfordringar redovisas till det belopp, varmed de férvéntas
inflyta, efter avdrag for individuell beddmning av osakra fordringar.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader.

For lanefordringar och dvriga fordringar galler att om den for-
vantade innehavstiden Sverstiger ett ar rubriceras fordringarna som
langfristiga fordringar, i annat fall som &vriga fordringar.

- Finansiella tillgangar som kan siljas

| kategorin finansiella tillgdngar som kan siljas ingar finansiella tillgangar
som inte klassificerats i nagon annan kategori eller finansiella tillgangar
som foretaget initialt valt att klassificera i denna kategori. Innehav av
aktier och andelar som inte redovisas som dotterforetag eller intresse-
foretag redovisas har. Tillgdngar i denna kategori varderas I6pande till
verkligt varde med vardeférandringar redovisade mot ovrigt totalre-
sultat och de ackumulerade vardeférandringarna i en sarskild kompo-
nent av eget kapital, dock ej sadana vardeférandringar som beror pa
nedskrivningar, ej heller rianta pa fordringsinstrument och utdelnings-
intdkter samt valutakursdifferenser pa monetara poster vilka redovisas
i arets resultat.

Vid avyttring av tillgangen redovisas ackumulerad vinst/férlust, som
tidigare redovisats i ovrigt totaltresultat, i arets resultat.

Investeringar i aktier och andelar klassificerade som tillgdngar som
kan siljas, som inte ar noterade pa en aktiv marknad och vars verkliga
varde inte kan beréknas pa ett tillforlitligt satt, har varderats till anskaff-
ningsvarde.

- Klientmedel

Klientmedel, vilka redovisas som tillgangar och skulder i balansrakning-
en, innefattar erhéllen betalning for en specifik fordran for en klients
rakning och ska utbetalas till klienten inom en viss period. Klientmedel
ar likvida medel med begrénsad dispositionsratt. Samma belopp redo-
visas som skuld.
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- Finansiella skulder vdrderade till verkligt virde

via resultatet
Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella skulder som
innehas for handel samt andra finansiella skulder som foretaget valt att
klassificera i denna kategori (fair value option), se beskrivning pa fore-
gaende sida under "Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatet”. | den férsta kategorin ingar derivatinstrument med negativt
varde som inte klassificeras som sdkringsinstrument i samband med
sakringsredovisning. Dessa varderas I6pande till verkligt varde med
vardeférandringar redovisade i arets resultat. Syftet med ett derivat-
instrument avgér om vardeforandringen redovisas i finansnettot eller i
rérelseresultatet. Vardeférandring pa finansiella skulder hanférliga till
utfardade syntetiska optioner dar marknadsmassiga premier har erlagts
redovisas inom finansnettot.

— Andra finansiella skulder

Lan samt ovriga finansiella skulder, till exempel leverantorsskulder, ingar

i denna kategori. Skulderna varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Leverantdrsskulder, som har en kort férvantad I6ptid, varderas till

nominellt belopp utan diskontering.

Till vilken kategori koncernens finansiella tillgangar och skulder hanférts
framgar av not 18 Finansiella instrument.

Derivatinstrument och sdkringsredovisning

Koncernens derivatinstrument har anskaffats for att sakra de risker
for rante- och valutaexponeringar som koncernen dr utsatt for. For att
sakra risken anvdander Ratos olika typer av derivatinstrument sasom
terminer, optioner och swappar.

Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt varde i Rapport
over finansiell stallning. Initialt redovisas derivat till verkligt varde
innebdrande att transaktionskostnader belastar resultatet. De varde-
forandringar som uppstar vid omvardering kan redovisas pa olika satt,
beroende pa om derivatinstrumentet klassificerats som sakringsinstru-
ment eller ej.

Om derivatinstrumentet inte klassificerats som sakringsinstrument
redovisas vardeforandringen direkt i resultatet. For derivatinstrument
som utgor sakringsinstrument redovisas vardeférandringarna beroende
pa typ av sakring, se nedan.

Om sékringsredovisningen avbryts innan derivatinstrumentets
forfallodag atergar derivatinstrumentet till att klassificeras som finansiell
tillgang eller skuld varderad till verkligt varde via resultatet, och derivat-
instrumentets framtida vardeférandringar redovisas darmed direkt i
resultat.

For att uppfylla kraven pa sakringsredovisning enligt IAS 39 kravs
att det finns en entydig koppling till den sdkrade posten. Vidare kravs
att sakringen effektivt skyddar den sékrade posten, att sdkringsdoku-
mentation upprittats och att effektiviteten kan visas vara tillrackligt hog
genom effektivitetsmatning. Vinster och forluster avseende sakringar
redovisas i resultat vid samma tidpunkt som vinster och férluster redo-
visas for de poster som sakrats.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta
For sékring av fordran eller skuld mot valutakursrisk anvdnds valuta-
terminer. For skydd mot valutarisk tilldmpas inte sdkringsredovisning
eftersom en ekonomisk sakring avspeglas i redovisningen genom att
bade den underliggande fordran eller skulden och sakringsinstrumentet
redovisas till balansdagens valutakurs och valutakursférandringarna
redovisas Over arets resultat.

Valutakursforandringar avseende rérelserelaterade fordringar och
skulder redovisas i rérelseresultatet medan valutakursférandringar
avseende finansiella fordringar och skulder redovisas i finansnettot.
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Kassaflodessakringar

Sdkring av prognostiserade inkop/forsaljningar i utlindsk valuta
De valutaterminer som anvands for sakring av framtida kassafldden och
prognostiserade inkop/forsaljningar i utlandsk valuta redovisas i Rapport
over finansiell stélining till verkligt varde. Periodens vardeforandringar
redovisas i 6vrigt totalresultat och de ackumulerade vardeférandringarna
i sakringsreserven inom eget kapital till dess att det sakrade flodet traffar
resultatet, varvid sakringsinstrumentets ackumulerade vardeférandringar
omklassificeras till arets resultat for att dar mota och matcha resultat-
effekterna fran den sékrade transaktionen.

Sdkring av rantebindning

For sékring av osakerheten i framtida rantefléden avseende Ian till
rorlig ranta anvands ranteswappar dar foretaget erhaller rorlig ranta
och betalar fast ranta. Ranteswapparna vdrderas till verkligt varde i
Rapport 6ver finansiell stéllning. | resultatet redovisas rantekupong-
delen I6pande som rintekostnad. Orealiserade forandringar i verkligt
varde pa ranteswappen redovisas i 6vrigt totalresultat och ingar som
en del av sakringsreserven till dess den sikrade posten paverkar arets
resultat och sa lange som kriterierna for sakringsredovisning och
effektivitet ar uppfyllda. Den vinst eller forlust som hanfor sig till den
ineffektiva delen redovisas i arets resultat.

Verkligt virde-sikringar
Sdkringar av verkligt virde
Nar ett sakringsinstrument anvands for sakring av ett verkligt varde
bokfors derivatet till verkligt varde i Rapport 6ver finansiell stallning
och den sékrade tillgingen/skulden bokférs dven den till verkligt varde
avseende den risk som sakrats. Vardeférandringen pa derivatet redo-
visas i resultatet tillsammans med véardeférandringen pa den sikrade
posten.

Sakring av verkliga vdarden anvands for sakring pa vissa icke-finan-
siella tillgangar som finns i Rapport Gver finansiell stallning.

Sikring av rdntebindning

For sakring av risken for forandring i verkligt varde i egen upplaning som
|6per med fast ranta anvands ranteswappar som sakringsinstrument.

| redovisningen tillimpas da sakring av verkligt varde och den sikrade
posten omraknas till verkligt vdarde avseende den sdkrade risken (den
riskfria rantan) och vardeférandringarna redovisas i arets resultat pa
samma satt som sakringsinstrumentet.

Sdkring av nettoinvesteringar

Investeringar i utlandska dotterforetag (nettotillgangar inklusive
goodwill) kan sdkras i utlindska dotterféretag genom upptagande av
valutalan som pa balansdagen omréknats till balansdagens kurs. Perio-
dens omrikningsdifferenser pa finansiella instrument som anviands som
sakringsinstrument i en sdkring av nettoinvestering i ett koncernféretag
redovisas, i den man sakringen ar effektiv, i Svrigt totalresultat och

de ackumulerade férandringarna i omrékningsreserven i eget kapital.
Detta for att neutralisera de omrakningsdifferenser som paverkar
ovrigt totalresultat nar koncernféretagen konsolideras. Ratos har for
tillfallet inga sakringar av nettoinvesteringar i utlindska dotterféretag.

Nedskrivningar

Vid varje rapporttillfille gors en bedémning av huruvida det foreligger
nagon indikation pa att en tillgang minskat i vairde. Om en indikation pa
vardenedgéang finns beraknas tillgangens atervinningsvirde.

Beddémning av redovisat varde sker pa annat satt for vissa tillgangar.
Detta giller varulager, tillgdngar som innehas for forsiljning, forvalt-
ningstillgdngar som anvénds for finansiering av ersattningar till anstallda
samt uppskjutna skattefordringar, se respektive rubrik.



Nedskrivning
IAS 36 tillaimpas avseende nedskrivning av andra tillgangar an finansiella
tillgdngar vilka redovisas enligt IAS 39.

Nedskrivning av goodwill, immateriella och materiella
anldaggningstillgangar

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beraknas tillgangens ater-
vinningsvarde. | Ratos-koncernen hanférs goodwill och immateriella
anlaggningstillgangar med obestambar nyttjandeperiod till ett innehav,
dvs ett dotter- eller intresseféretag, da varje innehav utgér en kassa-
genererande enhet. En prévning av redovisat varde gors per innehay,
inklusive vardet pa goodwill och immateriella tillgdngar som ar hanfor-
liga till innehavet i fraga. Prévningen sker arligen genom att berédkna ett
atervinningsvarde oavsett om en indikation pa vardenedgang foreligger
eller ej. Daremellan prévas vardet om en indikation pa vardenedgéng
foreligger.

En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller ett innehavs redo-
visade varde &verstiger atervinningsvardet. En nedskrivning belastar
resultatet. Nedskrivning hanforlig till ett innehav fordelas i forsta hand
till goodwill.

/:\tervinningsvéirdet ar det hogsta av verkligt varde med avdrag for
forsaljningskostnader och nyttjandevardet. For utforlig beskrivning, se
not 13.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje rapporttillfille utvarderar foretaget om det finns objektiva
bevis pa att en finansiell tillgang eller grupp av tillgdngar ar i behov av
nedskrivning. Objektiva bevis utgérs dels av observerbara forhallanden
som intraffat och som har en negativ inverkan pa mojligheten att ater-
vinna anskaffningsvardet, dels av betydande eller utdragen minskning av
det verkliga virdet for en investering i en finansiell placering klassifice-
rad som en finansiell tillgang som kan siljas, se not 18.

Fordringarnas nedskrivningsbehov faststalls utifran historiska
erfarenheter av kundférluster pé liknande fordringar. Kundfordringar
med nedskrivningsbehov redovisas till nuvardet av forvantade framtida
kassafléden. Kundfordringar har i de flesta fall kort 16ptid och diskonte-
ras darfor inte.

Vid nedskrivning av ett eget kapital-instrument som ar klassificerat
som en finansiell tillgdng som kan siljas omklassificeras tidigare redovi-
sad ackumulerad forlust i verkligt varde-reserven inom eget kapital, via
Svrigt totalresultat, till arets resultat. Beloppet pa den ackumulerade
forlust som omklassificeras fran eget kapital via 6vrigt totalresultat
till arets resultat utgors av skillnaden mellan forvarvskostnaden och
aktuellt verkligt varde, efter avdrag for eventuell nedskrivning pa den
finansiella tillgangen som redan tidigare redovisats i arets resultat.

Nedskrivningar pa finansiella tillgdngar som kan siljas redovisas i
arets resultat i finansnettot.

Aterforing av nedskrivningar
Nedskrivningar pa goodwill aterfors inte.

Nedskrivningar pa andra tillgangar aterférs om det har skett en
forandring i de antaganden som lag till grund for berakningen av atervin-
ningsvardet. En nedskrivning aterférs endast i den utstrackning tillgang-
ens redovisade virde efter aterforing inte Sverstiger det redovisade
varde som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade
gjorts, med beaktande av de avskrivningar som da skulle ha gjorts.

Nedskrivningar av investeringar som hélles till forfall eller laneford-
ringar och kundfordringar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde
aterférs om de tidigare skalen till nedskrivningar inte langre foreligger
och att full betalning forvantas. Nedskrivningar av eget kapital-instrument
som ar klassificerade som finansiella tillgangar som kan siljas, vilka tidi-
gare redovisats i arets resultat, aterfors inte via arets resultat utan i dvrigt
totalresultat. Det nedskrivna véardet ar det varde fran vilket efterfoljande
omvirderingar gors, vilka redovisas i 6vrigt totalresultat. Nedskrivningar

av rintebarande instrument, klassificerade som finansiella tillgangar
som kan siljas, aterfors over arets resultat om det verkliga vardet okar
och okningen objektivt kan hanféras till en hindelse som intréffade
efter det att nedskrivningen gjordes.

Varulager
Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsalj-
ningsvardet.

Anskaffningsvardet innefattar alla kostnader for inkép, kostnader
for tillverkning samt andra kostnader for transport av lagertillgangarna
till deras nuvarande plats och skick. Anskaffningsvardet for varor som
inte dr utbytbara samt fér varor och tjanster som produceras for och
halls atskilda for sarskilda projekt faststélls med utgangspunkt i de spe-
cifika kostnader som dr hanforliga till respektive produkt.

For andra varor berdknas anskaffningsvardet enligt forst in-/férst
ut-principen eller genom metoder som bygger péa vdagda genomsnitt.

Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade forsaljningspriset i den
|6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade fardigstallande-
och férsiljningskostnader.

Tillgangar som innehas for forsiljning

Tillgangar klassificeras som Tillgdngar som innehas for forsaljning da det
ar mycket sannolikt att forsaljning kommer att ske. Det kan vara en en-
skild tillgang, en grupp av tillgangar och dartill hanforliga skulder eller ett
innehay, dvs ett dotter- eller intresseféretag. Tillgangar klassificerade
som Tillgangar som innehas for férséljning sarredovisas som omsatt-
ningstillgang. Skulder hanférliga till Tillgangar som innehas for forsiljning
sarredovisas som kortfristiga skulder i Rapport dver finansiell stéllning.
Omedelbart fore klassificering som tillgangar for forsaljning, bestams
det redovisade vardet av tillgangarna (och alla tillgangar och skulder i en
avyttringsgrupp) i enlighet med tillimpliga standarder. Vid forsta klassifi-
cering som tillgangar for férsaljning, redovisas anlaggningstillgangar och
avyttringsgrupper till det lagsta av redovisat varde och verkligt varde
med avdrag for forsaljningskostnader.

En vinst redovisas vid varje 6kning av det verkliga vardet med av-
drag for forsiljningskostnader. Denna vinst dr begransad till ett belopp
som motsvaras av samtliga tidigare gjorda nedskrivningar.

Forluster till foljd av vardenedgang vid forsta klassificeringen som
innehav for forsiljning redovisas i arets resultat. Aven efterféljande
vardeférandringar, bade vinster och forluster, redovisas i arets resultat.

Eget kapital

Aterkop av egna aktier

Forvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost fran eget kapital.
Likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en 6kning av eget

kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas direkt mot eget kapital.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att arsstamman fattat beslut
om utdelningen.

Ersittning till anstdllda
Avgiftsbestimda planer
Som avgiftsbestdmda pensionsplaner klassificeras de planer dar
foretagets forpliktelse dr begransad till de avgifter foretaget atagit sig
att betala. | sadant fall beror storleken pa den anstilldes pension pa de
avgifter som foretaget betalar till planen eller till ett férsakringsbolag
och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Féljaktligen ar det den an-
stdllde som bar den aktuariella risken och investeringsrisken. Foretagets
forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestimda planer redovisas som
en kostnad i arets resultat i den takt de intjanas genom att de anstallda
utfort tjanster at foretaget under en period.

Ataganden for dlderspension och familjepension for tjansteman i
Sverige tryggas genom forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet
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for finansiell rapportering, UFR 3, ar detta en formansbestamd plan som
omfattar flera arbetsgivare. Information som gor det mojligt att redovisa
denna plan som en férméansbestamd plan ar hittills inte tillganglig.

Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en forsékring i Alecta
redovisas darfor som en avgiftsbestamd plan.

Formansbestimda planer

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbestamda planer
berdknas separat for varje plan genom en uppskattning av den framtida
ersattning som de anstéllda intjanat genom sin anstallning i bade
innevarande och tidigare perioder; denna ersittning diskonteras till

ett nuvarde och det verkliga virdet pa eventuella forvaltningstillgangar
dras av. Diskonteringsrantan ar rantan pa balansdagen pa en forstklassig
foretagsobligation med en 16ptid som motsvarar koncernens pensions-
forpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad fér sadana féretags-
obligationer anvénds istéllet marknadsrantan pa statsobligationer med
en motsvarande I6ptid. Berakningen utfors av en kvalificerad aktuarie
med anvindande av den sa kallade projected unit credit-metoden.

Nar ersdttningarna i en plan forbattras, redovisas den andel av den
okade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgdring under
tidigare perioder som en kostnad i arets resultat linjart fordelad &ver
den genomsnittliga perioden tills ersdttningarna helt ar intjdnade. Om
ersattningen ar fullt ut intjinad redovisas en kostnad i arets resultat.

For aktuariella vinster och forluster som uppkommer vid be-
rakningen av koncernens forpliktelser for olika planer tillampas den
sa kallade korridorregeln. Korridorregeln innebar att den del av de
ackumulerade aktuariella vinsterna och férlusterna som &verstiger 10%
av det storsta av forpliktelsernas nuvdrde och férvaltningstillgdngarnas
verkliga varde redovisas i arets resultat 6ver den férvantade genom-
snittliga aterstaende tjanstgdringstiden for de anstéllda som omfattas av
planen. | dvrigt beaktas inte aktuariella vinster och forluster.

Nar berakningen leder till en tillgdng for koncernen begrinsas det
redovisade vardet pa tillgangen till nettot av oredovisade aktuariella fér-
luster och oredovisade kostnader for tjanstgdring under tidigare perio-
der och nuvdrdet av framtida aterbetalningar fran planen eller minskade
framtida inbetalningar till planen. Nar det finns en skillnad mellan hur
pensionskostnaden faststélls i juridisk person och koncern redovisas en
avsattning eller fordran avseende sarskild I6neskatt baserat pa denna
skillnad. Avsattningen eller fordran nuvardesberaknas ej.

Nettot av ranta pa pensionsskulder och férvantad avkastning pa
tillhérande forvaltningstillgingar redovisas i finansnettot. Ovriga kom-
ponenter redovisas i rérelseresultatet.

Ovriga langfristiga ersittningar

Den del av rorlig erséttning till anstdllda som endast utbetalas om den
anstillde kvarstar i tjanst redovisas under Ovriga langfristiga skulder.
Ersattningen diskonteras till ett nuvarde och det verkliga vardet pa
eventuella férvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsrantan faststalls
pa samma grunder som férmansbestamda pensionsplaner.

Ersdttningar vid uppsagning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av personal
redovisas endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat, utan realistisk
méjlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta
en anstéllning fore den normala tidpunkten. Nar ersdttningar limnas
som ett erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en
kostnad om det dr sannolikt att erbjudandet kommer att accepteras
och antalet anstdllda som kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt
kan uppskattas.

Kortfristiga ersdttningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda beraknas utan diskontering och
redovisas som kostnader nar de relaterade tjansterna erhalls.
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Incitamentsprogram

Ratos ABs képoptionsprogram sakras genom aterkop av egna aktier.
Aterkép av egna aktier redovisas som en reduktion av eget kapital.
Optionerna har férvdrvats till marknadsmassigt pris och optionspre-
mien redovisas direkt mot eget kapital. Vid ett eventuellt framtida
utnyttjande av optionerna kommer [0senpriset att inbetalas och oka det
egna kapitalet.

Syntetiska optionsprogram med marknadsmassig premie redovisas
och virderas i enlighet med IAS 39. Erhallen premie redovisas som finan-
siell skuld. Det har initialt inte inneburit nagon kostnad for féretaget da
en vardering av optionerna till verkligt varde genom en optionsvirde-
ringsmodell motsvarar den premie féretaget har erhallit.

Skulden omvarderas Idpande till verkligt virde genom tillimpning
av en optionsvarderingsmodell, med beaktande av gdllande villkor.
Vardeférandringar under optionens 16ptid redovisas som en finansiell
post, liksom andra intékter och kostnader avseende finansiella tillgangar
och skulder. Om en syntetisk option utnyttjas av innehavaren regleras
den finansiella skulden, som tidigare omvarderats till verkligt varde.
Eventuellt realiserat resultat redovisas i resultatet som en finansiell
post. Om de syntetiska optionerna forfaller vardelsa, intdktsfors den
redovisade skulden.

| de fall en marknadsmassig premie inte har erlagts avseende ett
syntetiskt optionsprogram redovisas och varderas en utfirdad option
i enlighet med IFRS 2. Grundldggande for IFRS 2 dr att ett foretag ska
bara den kostnad som det har inneburit att inte erhélla en marknads-
massig premie. En kostnad och en skuld redovisas motsvarande verkligt
varde pa optionerna genom tillampning av en optionsvarderingsmodell.
Kostnaden redovisas som ersattningar till anstéllda. | vissa fall periodise-
ras kostnaden Sver en intjanandeperiod. Skulden omvarderas |6pande
till verkligt varde och virdeférandringar redovisas i arets resultat.

Resultat per aktie
Resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hanforligt till
moderbolagets aktiedgare.

Utspadningseffekten av optionsprogrammen beror pa utestaende
képoptioner under aret. Berdkningen av antalet aktier utgar fran skillna-
den mellan I6senpriset for alla utestaende kdpoptioner och genomsnitt-
lig borskurs for motsvarande antal aktier. Skillnaden motsvarar, med
hansyn till genomsnittlig bérskurs pa Ratos-aktien, ett visst antal aktier.
Dessa aktier, tillsammans med nuvarande antal aktier, ger ett berdknat
antal aktier som anvinds for att erhalla utspadningseffekten.

Avsittningar
En avsittning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader ovisshet
om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera avsattningen.

En avsattning redovisas i Rapport &ver finansiell stéllning nar
koncernen har en befintlig legal eller informell forpliktelse som en foljd
av en intraffad handelse och det ar troligt att ett utflode av ekonomiska
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillfor-
litlig uppskattning av beloppet kan goras.

Avsattningar gérs med det belopp som ar den bésta uppskattningen
av det som kravs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa balans-
dagen. Dar effekten av nar i tiden betalning sker dr védsentlig, berdknas
avsattningar genom diskontering av det forvantade framtida kassaflodet
till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella marknadsbedém-
ningar av pengars tidsvdarde och, om det ar tillampligt, de risker som ar
forknippade med skulden.

En avsdttning for forlustkontrakt redovisas nar de forvantade for-
delarna som koncernen vintas erhalla fran ett kontrakt dr lagre dn de
oundvikliga kostnaderna for att uppfylla forpliktelserna enligt kontraktet.

En avsattning for garantier redovisas nar de underliggande produk-
terna eller tjansterna siljs. Avsattningen baseras pa historiska data om
garantier och en sammanvagning av tankbara utfall i férhallande till de
sannolikheter som utfallen ar férknippade med.



Avsattningar avseende forsikringsavtal avser andel av erhallna
forsakringspremier avseende gallande forsakringsavtal som ar hanforlig
till utestdende risker, ej intjanade premier samt forsakringsskador
baserat pa bedémningar av inrapporterade skador och uppskattningar
av skador som intraffat men som annu ej rapporterats. Per varje balans-
dag provas huruvida de redovisade forsakringsskulderna ar adekvata,
genom aktuella uppskattningar av framtida kassafléden enligt dess
forsakringsavtal.

Omstrukturering

En avsattning for omstrukturering redovisas nar det finns en faststalld

utforlig och formell omstruktureringsplan, och omstruktureringen har
antingen paborijats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avsittning
gors for framtida rorelsekostnader.

Skatt

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatet utom dé underliggande transaktion redo-
visas i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhorande skatteeffekt
redovisas i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktu-
ellt ar, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade eller i prak-
tiken beslutade per balansdagen. Till aktuell skatt hor dven justering av
aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beraknas med utgangspunkt i skillnaden mellan
redovisat och skattemdssigt varde pa tillgdngar och skulder, om atervin-
ning respektive reglering av skillnaden ar sannolik. En vardering gors
baserat pa de skattesatser och skatteregler som har beslutats eller
aviserats per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det ar
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna
skattefordringar reduceras nar det inte langre bedoms sannolikt att de
kan utnyttjas.

Eventuellt tillkommande inkomstskatt som uppkommer vid utdel-
ning redovisas vid samma tidpunkt som nir utdelningen redovisas som
en skuld.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett méjligt atagande som
harror fran intraffade handelser och vars forekomst bekraftas endast av
en eller flera osdkra framtida handelser eller nér det finns ett atagande
som inte redovisas som en skuld eller avsittning pa grund av att det inte
ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprittat sin drsredovisning enligt arsredovisnings-
lagen och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2
Redovisning for juridisk person. Aven av Radet for finansiell rapporte-
ring utgivna uttalanden fér noterade foretag tillampas. RFR 2 innebar
att moderbolaget i arsredovisningen fér den juridiska personen ska
tillimpa samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden sa langt detta ar
mojligt inom ramen fér arsredovisningslagen, tryggandelagen och med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommen-
dationen anger vilka undantag fran och tillagg till IFRS som ska goras.

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer framgar nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér moderbolaget tillim-
pas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbolagets
finansiella rapporter.

Andrade redovisningsprinciper
Moderbolaget har, liksom koncernen, inte dndrat sina redovisningsprin-
ciper under 2012.

Klassificering och uppstdllningsformer

Moderbolagets resultatrakning och balansrakning ar uppstillda enligt
arsredovisningslagens scheman, medan Rapport 6ver totalresultat,
Rapport dver forandringar i eget kapital och Rapport 6ver kassafldden
baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella rapporter respektive IAS 7
Rapport éver kassafléden. De skillnader mot koncernens rapporter
som gor sig gillande i moderbolagets resultat- och balansrakningar
utgdrs framst av redovisning av finansiella intdkter och kostnader,
anldggningstillgangar, eget kapital samt férekomsten av avsattningar som
egen rubrik i balansrakningen.

Finansiella instrument
Moderbolaget tillimpar reglerna i arsredovisningslagen 4 kap 14 § a—e
som tillater vardering av vissa finansiella instrument till verkligt varde.

Anteciperade utdelningar

Anteciperad utdelning fran dotterféretaget redovisas i de fall moder-
foretaget ensamt har rdtt att besluta om utdelningens storlek och
moderféretaget har fattat beslut om utdelningens storlek innan moder-
foretaget publicerat sina finansiella rapporter.

Intresse- och dotterféretag
Andelar i intresse- och dotterféretag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvairdemetoden.

Detta innebdr att transaktionsutgifter inkluderas i det redovisade
vardet for innehav i dotterforetag och intresseforetag. | koncernen dare-
mot redovisas transaktionsutgifterna for dotterforetag direkt i resultatet.

Villkorade kopeskillingar varderas utifran sannolikheten av att
kopeskillingen kommer att utga. Eventuella férandringar av avsattningen/
fordran 6kar/reducerar anskaffningsvardet. | koncernredovisningen
redovisas villkorade koépeskillingar till verkligt virde med vardeférand-
ringar Over resultatet.

Formansbestimda pensionsplaner

I moderbolaget tillimpas andra grunder fér berakning av férmansbestam-
da planer an de som anges i IAS 19. Moderbolaget foljer tryggandelagens
bestammelser och Finansinspektionens foreskrifter eftersom detta ar en
forutsattning for skattemdssig avdragsratt. De mest védsentliga skillnaderna
jamfort med reglerna i IAS 19 ar hur diskonteringsrantan faststalls, att
berakning av den formansbestamda forpliktelsen sker utifran nuvarande
|6neniva utan antagande om framtida I6nedkningar samt att alla aktua-
riella vinster och forluster redovisas i resultatet da de uppstar.

Koncernbidrag och aktieagartillskott
| de fall moderbolaget limnar aktiedgartillskott aktiveras dessa som
aktier och andelar i den man nedskrivning ej erfordras.

Moderbolaget kan varken ge eller ta emot koncernbidrag pa grund
av dess skattemassiga status, se under Skatt nedan.

Skatt

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Det inne-
bar att uppkomna kapitalvinster péa aktier och andra deldgarritter inte
ar skattepliktiga. Kapitalférluster far inte dras av.

Bolaget deklarerar en schablonintakt pa 1,5% av marknadsvardet
pa noterade aktier som vid drets ingang innehafts mindre an ett ar eller
ddr dgarandelen (rostetalet) understiger 10% av rosterna. Mottagna
utdelningar och ranteintdkter redovisas som skattepliktig intdkt. Rante-
kostnader och omkostnader dr avdragsgilla liksom lamnad utdelning.
Dessa regler leder till att moderbolaget normalt inte betalar nagon
inkomstskatt. Ratos koncernmassiga skattekostnad utgors darfor sa
gott som uteslutande av intresse- och koncernforetagens skatt.
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Koncernens resultatrakning

Mkr 2012 2011
Resultat/resultatandelar fore skatt ¥

AH Industries (69%) -72 -6
Anticimex (85%) ? 51 84
Arcus-Gruppen (83%) -73 82
Biolin Scientific (100%) 14 -10
Bisnode (70%) -31 106
Contex Group (100%) -150 -14
DIAB (96%) -287 -51
Euromaint (100%) -49 -144
Finnkino (98%) 3 82 1
GS-Hydro (100%) 44 -13
Hafa Bathroom Group (100%) 5 -18
HL Display (99%) 70 24
Inwido (97%) 246 315
Jotul (61%) -160 -113
KVD Kvarndammen (100%) 25 42
Lindab (11%) 4 21
Medisize (98%) ) 42
Mobile Climate Control (100%) 67 7
SB Seating (85%) 97 95
Stofa (99%) 88 96
Summa resultat/resultatandelar -29 546
Exit Anticimex 897

Exit Lindab 81

Exit Camfil 586
Exit Medisize 38
Exit Superfos -99
Summa exitresultat 978 525
Nedskrivning AH Industries -275
Nedskrivning Jatul -100
Nedskrivning Contex Group -312
Resultat fran innehav 574 759

Centrala intakter och kostnader

Forvaltningskostnader -54 -191
Finansiella poster 247 292
Centralt netto 193 101
Resultat fore skatt 767 860
Skatt -224 -314
Arets resultat 543 546
Hanforligt till

Moderbolagets dgare 606 521
Minoritetsdgare -63 25

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

Anticimex ingér i koncernens resultat till och med juni 2012. Hela innehavet
avyttrades i juli 2012.

Finnkino ingar i koncernens resultat fran och med maj 2011.

2)

K

Lindab ingar i koncernens resultat till och med juni 2012. Hela innehavet
avyttrades i augusti 2012.

Medisize ingdr i koncernens resultat till och med juli 2011. Hela innehavet
avyttrades i augusti 2011.
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Av formella skdl redovisas resultatet i enlighet med IAS 1. For att battre
spegla Ratos verksamhet redovisas i denna not resultat fran innehav,
dar dotterforetag ingar till 100% och intresseféretag till 4gd andel. De
rader som far samma varden i bada uppstéllningsformerna ar resultat
fore skatt, skatt och arets resultat.

Ratos centrala netto uppgick till 193 Mkr (101), varav personalkost-
nader i Ratos AB uppgick till -119 Mkr (-109).

Rorlig del av personalkostnaderna uppgick till -27 Mkr (-14) och
Svriga forvaltningskostnader var 65 Mkr (-82).

Finansiella poster netto uppgick till 247 Mkr (292).

Det hogre centrala nettot forklaras i huvudsak av en under perioden
realiserad vinst om 168 Mkr avseende forsaljning av koncernforetag.



.71 Rorelsesegment

Ratos ar ett private equity-konglomerat vars affarsidé ar att skapa hogsta mojliga avkastning genom att férvarva, utveckla och avyttra foretag.
Ratos VD och styrelse, Ratos-koncernens "hogsta verkstallande beslutsfattare” foljer upp verksamheten utifran utvecklingen i Ratos samtliga innehav.
Nyckeltal som omsdttning, EBITA och EBT féljs upp for innehaven, individuellt och totalt. VD och styrelse féljer aven upp verksamheten utifran hur
vl det finansiella malet om minst 20% genomsnittlig arlig avkastning pa varje enskild investering uppnas som helhet och &ver tiden.

Andel i
intresse- Rintebirande?

Netto- Avskriv-" foretags Rinte- Rinte-? nettofordran/
2012 omsittning ningar resultat intdkter kostnader EBT nettoskuld
Innehav
AH Industries 1062 -57 7 -31 -72 -394
Anticimex ¥ 1009 =27 2 -48 51
Arcus-Gruppen 2278 -45 7 7 -51 -73 -436
Biolin Scientific 235 -9 -7 14 -155
Bisnode 3935 -176 4 -230 -31 -2074
Contex Group 286 -29 -4 -150 1
DIAB 1003 -85 -59 -287 -759
Euromaint 2 489 -51 1 -96 -49 -588
Finnkino 862 -70 6 -20 82 =217
GS-Hydro 1352 21 1 -29 44 -451
Hafa Bathroom Group 268 -2 -3 5 -61
HL Display 1657 -39 2 -31 70 -396
Inwido 4607 -105 1 9 -71 246 -1131
Jotul 913 -59 1 -49 -160 -583
KVD Kvarndammen 287 -4 1 -7 25 -220
Lindab® 4 4
Mobile Climate Control 1250 -24 -30 67 -562
SB Seating 1176 -37 4 -138 97 -672
Stofa 1572 -117 2 -48 88 -859
Summa innehav 26 241 -957 18 11 -952 -29 -9 557
Exit Anticimex 897
Exit Lindab 81
Exitresultat 978
Neskrivning AH Industries -275
Nedskrivning Jotul -100
Summa innehav 26 241 -957 18 141 -952 574 -9 557
Centralt netto 859 -15 316 -59 193 1788
Réntebdrande nettoskuld
omklassificerat som innehav
for forsaljning 859
Ovrigt/elimineringar -295 295 -547
Koncernen totalt 27 100 -972 18 62 -716 767 -7 457

" Avskrivningar pd immateriella och materiella anlaggningstillgangar.

2 Inklusive aktiedgarlinerantor.

3 Exklusive aktiedgarlan.

4 Anticimex ingar i koncernens resultat till och med juni 2012. Hela innehavet avyttrades i juli 2012.
® Lindab ingar i koncernens resultat till och med juni 2012. Hela innehavet avyttrades i augusti 2012.

Ratos-koncernen har tonvikten gentemot den nordiska marknaden vilket avspeglas i att nettoomsattning i de nordiska landerna uppgar till cirka 60%.
Ovriga Europa ir den nist storsta marknaden och uppgar till cirka 30% och resterande del ar jimnt fordelat mellan Asien och Nordamerika.
Det finns inte nagon enskild kund som utgér mer an 10% av de totala intdkterna.
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Andel i
intresse- Rintebirande

Netto- Avskriv-" foretags Rinte- Rinte-? nettofordran/
2011 omsdttning ningar resultat intdkter kostnader EBT nettoskuld
Innehav
AH Industries 925 -56 -35 -6 -371
Anticimex 1927 -47 7 -86 84 -768
Arcus-Gruppen 2072 -39 7 16 -37 82 -16
Biolin Scientific 180 -6 -7 -10 -149
Bisnode 4310 212 3 231 106 -2 427
Contex Group 662 -43 -37 -14 -660
DIAB 1219 -90 1 -44 -51 -888
Euromaint 3329 -62 1 -87 -144 -647
Finnkino ¥ 543 -48 3 -1 1 -318
GS-Hydro 1074 -24 1 -34 -13 -529
Hafa Bathroom Group 335 -6 -4 -18 -58
HL Display 1643 -38 2 -36 24 -469
Inwido 5050 -120 2 12 -83 315 -1372
Jotul 996 -57 -84 -113 -621
KVD Kvarndammen 276 -5 1 -10 4?2 -144
Lindab 21 21
Medisize ¥ 617 -28 -9 42
Mobile Climate Control 1048 -23 -29 7 -570
SB Seating 1264 -4 5 -139 95 -766
Stofa 1390 -107 2 -31 96 -482
Summa innehav 28 860 -1 052 33 51 -1 034 546 -11 255
Exit Camfil 586
Exit Medisize 38
Exit Superfos -99
Exitresultat 525
Nedskrivning Contex Group -312
Summa innehav 28 860 -1 052 33 51 -1 034 759 -11 255
Centralt netto 809 -16 331 -51 101 1056
Ovrigt/elimineringar -320 320 -747
Koncernen totalt 29 669 -1 068 33 62 -765 860 -10 946

" Avskrivningar pd immateriella och materiella anlaggningstillgangar.

2 Inklusive aktiedgarlanerintor.

3 Exklusive aktiedgarlan.

9 Finnkino ingdr i koncernens resultat fran och med maj 2011.

%) Medisize ingar i koncernens resultat till och med juli 2011. Hela innehavet avyttrades i augusti 2011.

Intdkternas fordelning

Koncernen

Mkr 2012 2011

Nettoomsdttningens férdelning
Varuférsiljning 21784 23081
Tjansteuppdrag 4603 5648
Entreprenaduppdrag 353 311
Forsakringstjanster 360 629

27 100 29 669
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Forvarv och avyttring av rorelse

Forvarv inom koncernforetag 2012

Forvdrvsanalys

Forvidrvsanalys

Mkr Bisnode
Immateriella anldaggningstillgangar 39
Kortfristiga skulder -1
Netto identifierbara tillgangar och skulder 38
Koncerngoodwill 1
Overford ersittning 39

Foérvirvsanalysen for Bisnodes forvary ar prelimindr. Det innebar att
verkligt varde inte har faststallts slutgiltigt for samtliga poster.

Under forsta kvartalet genomférde Anticimex ett forvarv. Priset
uppgick till 34 Mkr. Eftersom Anticimex saldes i juli 2012, presenteras
ingen prelimindr forvdrvsanalys.

Avyttring 2012

| augusti salde Ratos kvarvarande 8 849 157 aktier (cirka 11%) i Lindab
International till Systemair. Foérsaljningsbeloppet uppgick till 389 Mkr,
motsvarande 44 kr per aktie, och exitvinsten till 81 Mkr.

Ratos och 6vriga agare ingick i april avtal om férsiljning av samtliga
aktier i Anticimex. Férsiljningen slutfordes i juli 2012. Overford
ersattning uppgick till 1 544 Mkr och Ratos realisationsvinst (exitvinst)
uppgick till 897 Mkr.

Avyttring inom koncernforetag

Inwidos avyttring av affirsomradet Inwido Home Improvement
genomférdes i juni 2012. Overford ersittning uppgick till 192 Mkr och
exitforlusten till 51 Mkr.

Bisnodes forsaljning av WLW till det tyska private equity-foretaget
Paragon Partners slutférdes i februari 2012. Overférd ersittning upp-
gick till 357 Mkr varvid Bisnodes exitvinst uppgick till 151 Mkr.

Contex Groups forsaljning av dotterbolagen Z Corporation och
Vidar Systems till amerikanska 3D Systems Corporation slutfordes i
januari 2012. Overford ersittning uppgick till 137 MUSD och exitférlus-
ten till 8 MUSD.

For information om forvarv och avyttringar efter rapportperiodens
slut se not 40, Handelser efter balansdagen.

Faststidllande av foregaende ars prelimindra forvarvsanalyser
En forvarvsanalys ar preliminar till dess att den faststalls, vilket ska ske
inom tolv manader efter forvirvet. | de fall en forvarvsanalys andras
justeras resultat- och balansrakningarna for jamforelseperioden dar det
ar aktuellt.

Foérvirvsanalysen for Finnkino har faststallts i enlighet med den
prelimindra forvarvsanalysen med en mindre avvikelse. Minskning av
innehav utan bestammande inflytande beror pa att underliggande verk-
samhet omklassificerats till ett joint venture och redovisas i enlighet
med klyvningsmetoden.

Forvarvsanalyser for forvary inom koncernféretagen Arcus-
Gruppen, Biolin Scientific, Bisnode, Inwido, Mobile Climate Control
och Stofa har faststallts i enlighet med de preliminara férvarvsanaly-
serna.

. Preliminar Definitiv
Finnkino forvirvs- Ny  forvirvs-
Mkr analys  vidrdering analys
Immateriella
anlaggningstillgangar 3 3
Materiella
anlaggningstillgangar 622 -8 614
Finansiella
anlaggningstillgangar 1 1
Omsittningstillgangar 60 60
Likvida medel 53 53
Innehav utan
bestammande inflytande -7 7
Langfristiga skulder och
avsdttningar -474 -474
Kortfristiga skulder -160 -4 -164
Netto identifierbara
tillgangar och skulder 98 -5 93
Koncerngoodwill 537 5 542
Overford ersittning 635 635

Forvarv 2011

Finnkino

Ratos tecknade i mars 2011 avtal med mediekoncernen Sanoma om fér-
varv av den finlandska biografkoncernen Finnkino. Férvarvet slutfordes

i april 2011. Overférd ersittning uppgick till 71 MEUR (635 Mkr). Ratos
har tillfért 45 MEUR (cirka 402 Mkr) i eget kapital. | den prelimindra
forvarvsanalysen uppgar goodwill till 537 Mkr. Finnkino bedriver biograf-
verksamhet bade i Finland och Baltikum. Den goodwill som redovisas fér
forvarvet aterspeglar dels foretagets starka marknadsposition, dels ett
valutvecklat 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 6kande I6nsamhetsniva.

Det férvarvade foretaget ingér i koncernens omsattning fran
forvarvstillfallet med 543 Mkr och i resultat fore skatt med 38 Mkr. For
helaret uppgick omsattning till 799 Mkr och resultat fore skatt till 21 Mkr.
Foérvirvsbolagets rantekostnader har proformerats for att motsvara ett
helt ar. Forvarvsrelaterade utgifter uppgar till 26 Mkr och har redovisats
som Ovriga rorelsekostnader i periodens koncernresultat.

Forvdrvsanalys

Mkr Finnkino
Immateriella anldggningstillgangar 3
Materiella anlaggningstillgangar 622
Finansiella anlaggningstillgangar 1
Omsattningstillgangar 60
Likvida medel 53
Innehav utan bestimmande inflytande -7
Langfristiga skulder och avsdttningar -474
Kortfristiga skulder -160
Netto identifierbara tillgangar och skulder 98
Koncerngoodwill 537
Overford ersittning 635

Forvdrvsanalysen har faststallts. For mer information se "Faststéllande
av foregaende ars prelimindra forvarvsanalyser” (pa nasta sida).

Noter 101



forts. Not 5

Faststillande av foregaende ars preliminira férvirvsanalyser
Forvarvsanalyser for Biolin Scientific, HL Display, KVD Kvarndammen
och Stofa har faststallts. Biolin Scientifics, KVD Kvarndammens och HL
Displays forvarvsanalyser har faststallts i enlighet med de prelimindra
forvarvsanalyserna.

| den definitiva forvarvsanalysen av Stofa har kundrelationer varde-
rats. Kundrelationerna har skrivits av under sex manader. Vid arsskiftet
ar saledes kundrelationerna helt avskrivna.

Preliminar Definitiv
Stofa forvirvs- Ny  forvirys-
Mkr analys  vidrdering analys
Immateriella
anlaggningstillgangar 6 28 34
Materiella
anlaggningstillgangar 467 467
Finansiella
anlaggningstillgangar 68 68
Omsittningstillgangar 254 254
Likvida medel 131 131
Innehav utan
bestémmande inflytande -1 -1
Langfristiga skulder och
avsattningar -813 -813
Kortfristiga skulder -329 -329
Netto identifierbara
tillgangar och skulder -217 28 -189
Koncerngoodwill 885 -28 857
Overford ersittning 668 668

Forvarv inom koncernforetag

Bisnode forvarvade fyra Creditinfo Schufa-foretag i Tjeckien, Slovakien
och Polen verksamma inom kredit- och affarsinformationslésningar. |
Norge forvarvades kreditinformationsforetaget Lindorff Decision och
90,1% av marknadsinformationsforetaget Lindorff Match. Darutover
forvarvades 51% av Vendemore Nordic AB samt Poslovna Domena i
Kroatien. Den sammanlagda 6verforda ersattningen for dessa forvary
uppgick till 402 Mkr. De férvarvade foretagen ingar i koncernens
omsittning fran forvarvstillfillet med 106 Mkr och i resultat fore skatt
med -10 Mkr. For helaret uppgick omsattning till 209 Mkr och resultat
fore skatt till 3 Mkr. Forvarvsrelaterade utgifter uppgar till 8 Mkr for
perioden och har redovisats som Svriga rorelsekostnader i periodens
koncernresultat.

Mobile Climate Control (MCC) forvdrvade buss-AC-verksamheten
i Nordamerika fran den amerikanska koncernen Carrier Corporation.
Overford ersittning uppgick till 217 Mkr, varvid Ratos tillskot kapital
om 114 Mkr. Utdver detta har ett mindre férvdrv genomforts. Det
forvarvade foretaget ingar i koncernens omsattning fran forvarvstillfal-
let med 268 Mkr och i resultat fore skatt med 17 Mkr. Férvérvet ar ett
inkramsférvary varfér ingen omsattning eller resultat fore skatt har
berdknats for perioden fore forvarvet.

Arcus-Gruppen forvirvade i augusti 51% av aktierna i den norska
vingrossisten Excellars AS. Overford ersittning uppgick till 86 Mkr.
Forvirvet har upprittats enligt full goodwill-metoden, vilket innebar
att innehav utan bestimmande inflytande redovisats till verkligt varde.
Det férvarvade foretaget ingar i koncernens omsattning fran forvarvs-
tillfallet med 39 Mkr och i resultat fore skatt med 11 Mkr. Fér helaret
uppgick omsittning till 111 Mkr och resultat fore skatt till 39 Mkr. For-
varvsrelaterade utgifter uppgar till 1 Mkr och har redovisats som Ovriga
rorelsekostnader i periodens koncernresultat.
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Inwido forvarvade i juli det danska fonsterforetaget Pro Tec Vinduer.
Overford ersittning uppgick till 27 Mkr. Det férvirvade féretaget ingar
i koncernens omsittning fran forvarvstillfallet med 106 Mkr och i resul-
tat fore skatt med 5 Mkr. For helaret uppgick omsattning till 180 Mkr
och resultat fore skatt till -14 Mkr. Férvarvsrelaterade utgifter uppgar
till 1 Mkr och har redovisats som 6vriga rorelsekostnader i periodens
koncernresultat.

| augusti forvarvade Biolin Scientific samtliga aktier i danska
Sophion Bioscience A/S fran NeuroSearch A/S samt ett antal risk-
kapitalbolag. Overford ersittning uppgick till 145 MDKK (179 Mkr).
Ratos tillférde 65 Mkr. | den preliminéra forvarvsanalysen uppgar
goodwill till 139 Mkr. Sophions starka stdllning inom Life Science tillfor
bade ny teknik och utdkar Biolins mojlighet att na nya kundgrupper,
vilket motiverar redovisad goodwill. Sophion Bioscience ingar i kon-
cernens omsattning fran forvarvstillfillet med 51 Mkr och i resultat
fore skatt med 19 Mkr. Fér helaret uppgick omsattning till 108 Mkr
och resultat fore skatt till 18 Mkr. Férvarvsrelaterade utgifter uppgar
till 2 Mkr och har redovisats som &vriga rérelsekostnader i periodens
koncernresultat.

| oktober forvarvade Stofa en del av Canal Digitals danska kabel-
TV-verksamhet fran Telenor. Overférd ersittning uppgick till 60 MDKK
motsvarande 73 Mkr. Det forvarvade foretaget ingar i koncernens
omsattning fran forvarvstillfillet med 29 Mkr och i resultat fére skatt
med 1 Mkr. Férvarvsrelaterade kostnader uppgar till 5 Mkr och har
redovisats som Ovriga rorelsekostnader i periodens koncernresultat.
Forvarvet ar ett inkramsforvarv varfor ingen omsattning eller resultat
fore skatt har berdknats for perioden fore forvarvet.

Av tabell pa nésta sida framgar respektive bolags preliminara
forvarvsanalyser.

Avyttring 2011

Ratos ingick i november 2010 avtal med huvuddgarna om forsdljning av
intresseféretaget Camfil till familjerna Larson och Markman. Overférd
ersattning uppgick till 1 325 Mkr och Ratos realisationsvinst (exitvinst)
till 586 Mkr. Forsiljningen slutférdes i januari 2011.

Ratos och meddeldgaren IK Investment Partners ingick i december
2010 avtal om forsiljning av samtliga aktier i Superfos Industries A/S.
Forsiljningen slutfordes i februari 2011 och Ratos andel av 6verford
ersattning uppgick till 63 MEUR (549 Mkr) och Ratos realisationsforlust
till -99 Mkr.

| augusti 2011 avslutades férsdljningen av dotterforetaget Medisize
till Phillips Plastics. Overférd ersittning uppgick till 866 Mkr och Ratos
exitvinst uppgick till 38 Mkr.

Avyttring i koncernforetag

Euromaints forsiljning av Euromaint Industry till Coor Service Manage-
ment slutférdes i december. Overférd ersittning uppgick till 100 Mkr
varvid Euromaints exitforlust uppgick till 7 Mkr.



forts. Not 5

Mobile
Forvirvsanalyser Arcus- Biolin Climate
Mkr Gruppen Scientific Bisnode Inwido Control Stofa
Immateriella anlaggningstillgangar 5 12 43 140 1
Materiella anlaggningstillgangar 0 4 2 8 7 45
Finansiella anldggningstillgangar 2
Uppskjuten skattefordran 12 1
Omsittningstillgangar 50 26 31 50 110 26
Likvida medel 30 0 30 0
Innehav utan bestimmande inflytande -97 -2
Langfristiga skulder och avsdttningar -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 har faststéllts. For mer information se "Faststallande av foregaende érs preliminira forvarvsanalyser” (pa foregaende sida).

[Not 6 6vriga rorelseintakter

Koncernen
Mkr 2012 2011
Hyresintakter 3 3
Vinst vid férsdljning av anldggningstillgangar 7 7
Kursvinster pa fordringar/
skulder av rérelsekaraktar 34
Statliga bidrag 1 1
Ovriga 160 170

171 215
Moderbolaget
Mkr 2012 2011
Hyresintakter 1 1
Ovriga 1

2 1

Realisationsresultat vid

forsdljning av koncernforetag

Koncernen

Mkr 2012 2011

Anticimex 897

Medisize 38

Foéretag inom Bisnode-koncernen 163 -4

Foéretag inom Inwido-koncernen -51

Foretag inom Contex-koncernen 2

Féretag inom Haendig-koncernen 168

Foéretag inom Euromaint-koncernen -7
1179 27

Resultat fran andelar i koncernféretag

Moderbolaget

Mkr 2012 2011

Utdelningar 382 827

Resultat vid forsaljning av aktier 830 107

Nedskrivning -796 -322

Aterféring av nedskrivning 37

416 649

77 Resultat hanforligt till

intresseforetag
Koncernen
Mkr 2012 2011
Resultatandelar
Atle Industri 0 0
Lindab 4 21
4 21
Resultatandelar i intresseforetags
resultat, dgda av koncernféretag 14 12
18 33
Realisationsresultat
Camfil 586
Superfos -99
Lindab 81
Realisationsresultat vid forsaljning av
intresseforetag, agda av koncernféretag 0 -2
81 485
Resultat fran andelar i intresseféretag
Moderbolaget
Mkr 2012 2011
Utdelningar 14 16
Resultat vid forsaljning av aktier 266 78
Nedskrivning 5 -7
275 87
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Anstillda, personalkostnader och ledande befattningshavares
och styrelsens ersdttningar

Medelantalet anstidllda Konsfordelning i styrelse och bland ledande befattningshavare
2012 2011 2012-12-31 2011-12-31
Varav Varav Andel min Andel min
Totalt man, % Totalt min, % Styrelse
Moderbolaget 47 47 49 49 Moderbolaget 71% 75%
Koncernféretag 17 064 71 18796 72 Koncernen totalt 86% 88%
Koncernen totalt 17 111 18 845 . .
Foretagsledning
Varav i: Moderbolaget 71% 67%
Sverige 5318 72 6382 74 Koncernen totalt 77% 81%
Norge 1716 74 1840 74
Finland 1473 64 1564 64
Danmark 1683 76 1682 76 Koncernen - Loner och andra ersdttningar
Tyskland 1584 80 1677 78 Styrelse och
Polen 950 59 774 61 ledande befatt- évriga
USA 46 77 637 76 Mkr ningshavare anstillda Summa
Storbritannien 524 81 582 80 2012
Nederlinderna 151 74 197 77 Koncernen,AtotaIt 844 5614 6458
— varav tantiem (72) (72)
Kanada 282 94 276 94
Schwei 146 60 137 59 Varav i Sverige 210 2201 241
¢ vt/elz — varav tantiem (22) (22)
Belgien 211 e 250 66 Varav i évriga inder 634 3413 4047
Kina 680 65 668 65 — varav tantiem (50) (50)
Italien 210 96 241 95 Antal personer 872
Irland 9 56 12 67
Frankrike 328 53 344 53 2011
Tjeckien 120 55 110 53 Koncernen,AtotaIt 609 6354 6963
Ryssland 3 63 140 66 - varav tantiem (69) 69)
Ecuador 99 89 208 90 Varav i Sver!ge 222 2399 2621
.. . — varav tantiem 21 21)
Osterrike 34 65 100 50
Spani 61 84 0 84 Varav i 6vriga lander 387 3955 4342
panien — varav tantiem (48) (48)
Ungern g2 4 81 36 Antal personer 983
Slovenien 71 45 61 48
Litauen 223 53 194 48
Lettland 142 44 120 32 Sociala kostnader
Sydk 62 84 59 85
Iyd' orea o o8 S o Mkr 2012 2011
Sr; Iel 30 17 30 23 Sociala kostnader 1811 1994
ovaxien (varav pensionskostnader) (467) (564)
Kroatien 27 44 28 46
Australien 7 45 22 86 Av koncernens pensionskostnader avser 56 Mkr (81) styrelse och ledande
Singapore 47 64 48 67 befattningshavare i koncernens foretag. Koncernens utestaende pensions-
Thailand 16 44 18 44 forpliktelser till dessa uppgar till 26 Mkr (34).
Japan 4 75 6 67 Medelantalet anstallda, |6ner och andra ersattningar samt sociala
Estland 170 28 174 64 Iﬂ(ostnader avser endast koncernféretag som ingar i koncernen vid
Turkiet 5 80 7 86 arets slut.
Malaysia 5 60 4 50
Taiwan 5 40 4 25 .
. Moderbolaget — Loner och andra ersdttningar
Bulgarien - - 3 33
Brasilien 1 100 - - Mkr 2012 2011
Serbien 4 75 4 75 Ledande befattningshavare, VD och vWD
Ukraina 13 31 13 31 Antal personer 7 7
Ruminien 5 20 4 25 Loner och andra ersittningar” 30 20
Indonesien 7 43 7 43 ~ varav tantiem (19) )
Férenade Ovriga anstillda 44 45
Arabemiraten 6 67 5 60 Summa 74 65
17 111 18 845

" Exklusive semesterersittning.
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Sociala kostnader

Mkr 2012 2011
Sociala kostnader 37 38
(varav pensionskostnader) (12) (15)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 3 Mkr (3) nuvarande och
fd styrelse, VD och vVD. Bolagets utestaende pensionsforpliktelser till
dessa uppgar till 1 Mkr (1) och avser tvé fore detta styrelseledamoter

som varit anstallda.

Ersattningar till ledande befattningshavare
Beslut om riktlinjer for ledande befattningshavare vid arsstamman 2012 beskrivs i bolagsstyrningsrapporten pa sid 75, dir aven beskrivning av

képoptions- och syntetoptionsprogram framgar.

Ersdttning till styrelse och ledande befattningshavare

2012 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mkr grundlén ersdttning? férmaner kostnad Summa férpliktelser
Arne Karlsson, styrelsens ordférande fran

arsstaimman 2012 0,8 0,8 -
Olof Stenhammar, styrelsens ordférande

fram till arsstaimman 2012 0,3 0,3 -
Lars Berg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Staffan Bohman, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Per-Olof Séderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 —
Margareth @vrum, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Arne Karlsson, VD fram till arsstamman 2012 2,6 1,0 0,0 0,4 4,0 -
Susanna Campbell, VD fran arsstamman 2012 3,4 2,2 0,1 0,7 6,4 -
Leif Johansson, vWD 3,6 1,3 01 1,3 6,3 -
Bo Jungner, vWD 32 1,3 0,0 0,5 5,0 -
Andra ledande befattningshavare (4 personer) 7,6 39 0,3 1,2 13,0 -
" GrundlIdn exklusive semesterersittning.

2 Inklusive képoptionssubvention.

2011 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mkr grundlén? ersittning? férmaéaner kostnad Summa férpliktelser
Olof Stenhammar, styrelsens ordférande 11 11 -
Lars Berg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Staffan Bohman, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Per-Olof Séderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 —
Margareth @vrum, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Arne Karlsson, VD 6,8 2,6 0,1 1,7 1,2 -
Leif Johansson, vWD 3,5 0,7 0,1 1,2 55 -
Bo Jungner, vWD? 1,6 0,0 0,0 0,5 21 -
Andra ledande befattningshavare (4 personer) ¥ 4.4 0,7 0,1 1,4 6,6 -

" GrundlIén exklusive semesterersattning.
2 Inklusive képoptionssubvention.
% 50% av aret.

¥ Varav en pa 80% av aret.

Noter
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Ersattningar till VD

Rorlig ersdttning

Den rorliga ersdttningens storlek beslutas diskretionart av styrelsen pa
forslag av ersattningsutskottet och inom ramen for den totala rorliga
ersattningen till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner.
Forvarv av képoptioner subventioneras inom ramen for optionsprogram
for ledande befattningshavare.

Pensionsvillkor
Pensionspremie uppgar till 20% av den fasta I6nen. Pensionen ar avgifts-
bestdmd. Det finns inte nagon avtalad pensionsalder.

Villkor for avgangsvederlag
Den 6msesidiga uppsagningstiden ar sex manader. Avgangsvederlag
motsvarande en och en halv &rslén utgér och kan ej utldsas av VD.

Andra ledande befattningshavare

Rorlig ersdttning

For ersattning till vriga sex ledande befattningshavare inklusive vVD,
se tabell pa foregaende sida.

Pensionsvillkor

Pensionsférmaner utgar i enlighet med ITP-planen, dar pensionsgrun-
dande 16n dr maximalt upp till ITP-taket (30 ibb), med undantag for en
person som har en kompletterande premiebestamd pensionsférman
utover ITP-planen. Det finns inte ndgon avtalad pensionsalder.

Villkor for avgangsvederlag
For ovriga ledande befattningshavare i Ratos finns inga avtal avseende
avgangsvederlag.

Kopoptioner 2012-12-31 2011-12-31
Antal Motsvarande Antal Motsvarande
optioner antal aktier optioner antal aktier
Utestaende vid periodens ingéng 2881 000 5144100 2511000 2832550
Omriakning av kdpoptionsvillkor 64490 2252050
Utstallda 1149 200 1149 200 640000 640000
Forfallna/utnyttjade ” -518 000 -1 036 000 -270 000 -580 500
Utestaende vid periodens utgang 3 512 200 5321790 2 881000 5144100
" Genomsnittligt [6senpris 139 kr per aktie (76), genomsnittlig aktiekurs d optionerna utnyttjades 91,85 kr (123).
Upplysningar om utstillda kopoptioner under perioden
Varje option berittigar till inkop av en aktie.
2012 2011
Forfallotidpunkt 2017-03-20 2016-03-18
Losenpris per aktie, kr 74,40 156,40
Sammanlagda optionspremieinbetalningar, Mkr 54 7,6
Sammanlagda inbetalningar till Ratos
om aktierna férvarvas, Mkr 85,5 1021
Optionsvillkor for utestaende kdpoptioner per 2012-12-31
2012-12-31 2011-12-31
Optionspris Losenpris  Ritt att képa Antal Motsvarande Antal Motsvarande
Forfallotidpunkt kr/option krl/aktie antal aktier optioner  antal aktier optioner antal aktier
2012-03-31 36,50 139,00 2,00 518 000 1036 000
2013-03-20 28,10 125,80 2,07 552500 1143 675 552500 1127100
2014-03-20 13,00 92,60 2,03 641 000 1301 230 641 000 1282000
2015-03-20 16,60 124,20 2,03 529 500 1074 885 529 500 1059 000
2016-03-18 11,80 156,40 1,02 640 000 652 800 640000 640000
2017-03-20 4,70 74,40 1,00 1149 200 1149 200
3 512 200 5321790 2 881000 5144100
Maximal utokning av antalet aktier i férhallande
till utestdende aktier vid periodens slut 1,7% 1,6%

Kontantbelopp som bolaget kan erhalla vid 1&sen av utestaende optioner uppgar till 585 Mkr (644).
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Kopoptioner

2008 2009 2010 2011 2012
Innehav 2012-12-31 Antal Antal Antal Antal Antal Férman
Styrelsens ordférande - 74 900 78 000 200000 - -
Ovriga styrelseledamoter - - - - - -
Susanna Campbell, VD - 37 400 39000 40000 150 000 -
Leif Johansson, vwWD - 37 400 50000 50000 100 000 -
Bo Jungner, vWD 50000 37 400 18 000 - 117 300 -
Andra ledande befattningshavare 38000 100 400 98 000 122 000 235000 -

2007 2008 2009 2010 2011
Innehav 2011-12-31 Antal Antal Antal Antal Antal Férman
Styrelsens ordférande - - - - - -
Ovriga styrelseledamoter - - - - - -
Arne Karlsson, VD 100 000 100000 74900 78 000 200000 -
Leif Johansson, vWD 50000 - 37 400 50000 50000 -
Bo Jungner, vWD 50000 50000 37 400 18 000 - -
Andra ledande befattningshavare 50000 78 000 82400 69 000 52000 -
Syntetiska optioner

2012 2011

Inbetald Inbetald

Mkr premie Férman premie Férman
Styrelsen - - - -
VD och ledande befattningshavare - - 1 -

Finansiella skulder avseende syntetiska optioner uppgar till 17 Mkr (10).

Incitamentsprogram i Ratos innehav

Ratos arbetar aktivt for att en incitamentsstrategi ska finnas for styrelsen och ledande befattningshavare i de bolag som Ratos investerar i.

Det férekommer olika typer av incitamentsprogram, som omfattar aktier, aktiedgarlan, teckningsoptioner, syntetiska optioner och syntetiska aktier.
Investering genomférs pa marknadsmassiga villkor, med vissa undantag. For undantagen ar IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar tillamplig. Dessa har
inte haft en betydande inverkan pa Ratos-koncernens resultat- och balansrakningar. Sammanlagt uppgar finansiella skulder avseende syntetiska options-
program i Ratos-koncernen till 154 Mkr (124). Under aret paverkades koncernens resultat med -69 Mkr (8) avseende syntetiska optionsskulder.

L300 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

2012 2011
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Huvudansvarig revisor PwC (2012)/KPMG (2011)
Revisionsuppdrag 17 2 20 3
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1 2
Skatteradgivning 1 2
Andra uppdrag 1 0 3 1
Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag 21 28
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 3 2
Skatteradgivning 5
Andra uppdrag 17 17
66 2 78 4

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och VDs forvaltning, Gvriga arbetsuppgifter som det
ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av
sadana dvriga arbetsuppgifter. Allt annat avser andra uppdrag.
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Finansiella intakter och kosthader

Koncernen
Mkr 2012 2011 Mkr 2012 2011
Rénteintakter Riantekostnader

Investeringar som hilles till forfall 3 Finansiella skulder varderade till

Kund- och lanefordringar 62 59 verkligt varde i resultatrakningen
Utdelning Fair value option -4

Finansiella tillgangar som kan siljas 1 Innehav fér handelsindamal -4 12
Resultat vid avyttring Andra skulder -696 727

Finansiella tillgdngar som kan siljas 9 17 Pensioner -16 22
Nettovinst Nettoforiust

Syntetiska optioner 18 30 Syntetiska optioner -87 22
Virdeférandring derivat Vérdeforandring derivat

— sakringsredovisade 11 6 — sakringsredovisade 28

— ¢j sakringsredovisade 2 3 - ej sakringsredovisade -7 74
Ovriga finansiella intikter Ovriga finansiella kostnader

Finansiella skulder virderade till verkligt Finansiella skulder varderade till

vidrde i resultatrikningen 14 verkligt varde i resultatrakningen

Kund- och lanefordringar 1 9 Innehav for handelsandamal -6

Avkastning pensioner 1 6 Andra skulder -140 143
Netto, valutakursférandring 35 22 Nedskrivningar
Finansiella intikter 154 155 Finansiella tillgangar som kan séljas 25

Finansiella kostnader -1 009 -1 004

Rénteintakter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt virde i resultatet uppgar till 62 Mkr (62). Rantekostnader hanférliga till finansiella
skulder ej varderade till verkligt varde i resultatet uppgar till 712 Mkr (749). | arets resultat har redovisats 33 Mkr (-5) som avser ineffektivitet i kassa-
flodessakringar. Koncernen har inga verkligt varde-sakringar. Nedskrivningar forklaras i not 18.

Moderbolaget

Resultat fran dvriga
virdepapper och fordringar
som dr anldggningstillgangar

Ovriga rinteintikter och
liknande resultatposter

Mkr 2012 2011 2012 2011
Ranteintdkter

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde i resultatrakningen

Innehav f6r handelsandamal 18

Kund och lanefordringar 135 160 22 16
Resultat vid avyttring

Finansiella tillgangar som kan saljas 9 15
Nettovinst

Syntetiska optioner (X
Vardeférandring derivat

Ej sakringsredovisade 1"
Nedskrivning

Finansiella tillgangar som kan siljas -25
Finansiella intdkter 137 175 33 27

Rintekostnader och
liknande resultatposter

Mkr 2012 2011
Rantekostnader

Andra skulder -24 -25
Nettoforlust

Syntetiska optioner -7
Virdeforandring derivat

Ej sakringsredovisade 0
Ovriga finansiella kostnader

Andra skulder -17 -17
Netto, valutakursférandringar -3
Finansiella kostnader -51 -42
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Ranteintdkter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt

varde via resultatet uppgar till 119 Mkr

(176). Rantekostnader hanférliga

till finansiella skulder ej varderade till verkligt varde via resultatet uppgar

till 24 Mkr (25).



7971 Skatter

Redovisat i resultatriakningen

Mkr 2012 2011
Periodens skattekostnad 2291 -344
Justering av skatt hanférlig till tidigare ar 2 -7
Andel i intresseforetags skatt -3 -11
-292 -362
Uppskjuten skatt avseende
temporira skillnader
Materiella anlaggningstillgangar -4 6
Immateriella anldggningstillgangar -1 10
Finansiella anlaggningstillgangar -1 3
Varulager -19
Kundfordringar -7 -6
Pensionsavsattningar -7 2
Ovriga avsittningar 3 -2
Periodiseringsfonder o dylikt 5 13
Ovrigt 10 12
Uppskjuten skattekostnad pa grund av
andrade skattesatser -8 -3
Uppskjuten skatteintakt i under aret
aktiverat skattevarde i underskottsavdrag 170 58
Uppskjuten skattekostnad till foljd av
utnyttjande av tidigare aktiverat skattevarde
i underskottsavdrag -63 -50
68 48
Totalt redovisad skattekostnad
i koncernen -224 -314
Avstimning effektiv skatt, koncernen
Mkr 2012 2011
Resultat fore skatt 767 860
Avgar resultat fran intressebolag -18 -33
749 827
Skatt enligt géllande skattesats, 26,3% -197 -218
Effekt av sarskilda skatteregler for
investmentbolag -35 -37
Effekt av andra skattesatser i andra lander 18 -12
Ej avdragsgilla kostnader -253 -69
Ej skattepliktiga intakter 361 97
Okning av underskottsavdrag utan
motsvarande aktivering av uppskjuten skatt -72 -77
Nedskrivning av tidigare aktiverade
underskottsavdrag -39
Utnyttjande av tidigare ej aktiverade
underskottsavdrag 18 21
Aktivering av tidigare ej aktiverade
underskottsavdrag 30
Skatt hanforlig till tidigare &r 1 -7
Effekt av dndrade skattesatser/
och skatteregler -9 3
Ovrigt -45 -4
Skatt i intresseforetag -3 -1
Redovisad effektiv skatt -224 -314

Skatteposter som redovisats direkt mot eget kapital

Mkr 2012 2011
Uppskjuten skatt hanforlig till sakringsreserv -12 8
-12 8

Redovisade uppskjutna skattefordringar och skulder

Uppskjuten Uppskjuten

skattefordran skatteskuld
Mkr 2012 2011 2012 2011
Immateriella
anlaggningstillgangar 14 27 256 301
Materiella
anlaggningstillgangar 60 59 185 158
Finansiella
anlaggningstillgangar 7 29 0 0
Varulager 26 23 5 6
Kundfordringar 13 22 2 2
Rantebarande skulder 10 10 1 0
Avsidttningar pensioner 35 44 5 4
Ovriga avsittningar 58 69 5 5
Ovrigt 46 72 7 "
Underskottsavdrag 394 351
Periodiseringsfonder 47 292
Skattefordringar/
skatteskulder 663 706 513 779
Uppskjutna skattefordringar
och skulder som klassifice-
rats som innehav for
forsaljning -19 -13
Kvittningar -104 -89 -104 -89
Skattefordringar/
skatteskulder, netto 540 617 396 690

Av redovisade uppskjutna skattefordringar forfaller 18 Mkr (47) inom
ett &r och 269 Mkr (458) saknar forfallodag. Av redovisade uppskjutna
skatteskulder forfaller 24 Mkr (42) inom ett ar och 231 Mkr (459) saknar
forfallodag.

Ej redovisade temporira skillnader

Mkr 2012 2011
Avdragsgilla temporéra skillnader 22 4
Skattemdssiga underskott 783 1114

805 1118

Av redovisade forlustavdrag hanfor sig cirka 244 Mkr (302) till av Ratos
centralt administrerade dotterféretag. 205 Mkr (86) av de skattemds-
siga underskotten forfaller 2014-2024. Resterande del av de skattemds-
siga underskotten har ej faststéllda forfallodagar. Ovanstaende ej redo-
visade avdragsgilla temporara skillnader och skattemassiga underskott
motsvarar ett skattemassigt varde uppgaende till 177 Mkr (294).

Det ar inte sannolikt att ej redovisade temporira skillnader kom-
mer att medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden varfor de ej
asatts nagot varde.

Moderbolaget

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Dessa
innebar att uppkomna kapitalvinster pa aktier och andra delagarratter
inte ar skattepliktiga. Kapitalférluster far inte dras av. Bolaget deklare-
rar en schablonintékt pa 1,5% pa marknadsvirdet av noterade aktier
som vid arets ingang innehafts mindre dn ett ar och dar dgarandelen
understiger 10% av rosterna. Mottagna utdelningar och ranteintakter
redovisas som skattepliktig intdkt. Rantekostnader och omkostnader ar
avdragsgilla liksom limnad utdelning. Dessa regler leder normalt till att
moderbolaget inte betalar nagon inkomstskatt. Moderbolagets skatte-
kostnad 2012 uppgar till 0 Mkr (0).
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Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernen Férvirvade immateriella tillgangar Internt genererade
Varu- Kund- Kontrakts- Data- Affdrs- 6vriga Data- Affdrs- 6vriga Pagaende
Mkr Goodwill midrken relationer portfolj baser system tillgingar baser system tillgingar projekt Totalt

Ackumulerade
anskaffningsvirden

Ingdende balans 2011-01-01 20 527 599 592 137 254 195 897 189 40 274 23704
Rérelseforvary 1348 16 28 58 13 35 1498
Investeringar 24 1 31 83 14 7 52 212
Avyttrade foretag -814 -14 -33 -55 -77 -3 -996
Avyttringar -2 -3 -4 -17 -26
Omklassificering till tillgangar

som innehas for férsaljning -19 -5 -79 -103
Omklassificering -47 31 1 -51 6 -1 73 12
Arets valutakursdifferenser 3 -1 -3 -1 1 -9 -1 -1 -3 -15
Utgaende balans 2011-12-31 21039 600 615 117 259 240 870 204 42 300 24 286
Ingdende balans 2012-01-01 21039 600 615 17 259 240 870 204 42 300 24286
Rérelseforvary 30 39 1 70
Investeringar 3 32 54 14 1 32 61 207
Avyttrade foretag -3112 -4 177 -117 -1 -158 -3 569
Avyttringar -7 -6 -64 -2 -36 -115
Omklassificering till tillgangar

som innehas for forsiljning -832 -28 -39 -5 -92 16 1012
Omklassificering 4 1 " 4 20 -27 32 45
Arets valutakursdifferenser -255 7 -10 -5 -4 -23 -3 -1 -2 -1 -297
Utgdende balans 2012-12-31 16 873 600 439 254 223 685 218 72 175 76 19 615

Ackumulerade av- och
nedskrivningar

Ingaende balans 2011-01-01 -223 -44 -358 -49 115 127 -595 109 -33 -126 1779
Arets avskrivningar -1 -67 -6 -29 -22 -80 -19 -4 -42 -280
Arets nedskrivningar -381 -2 -383
Ackumulerade avskrivningar i

forvarvat foretag -49 -7 -21 6 -71
Ackumulerade avskrivningar i

avyttrat foretag 49 22 51 59 4 185
Avyttringar 5 17 22
Justering forvarvsanalys -24 -24
Omklassificering till tillgangar

som innehas for forsdljning 19 49 68
Omklassificering 1 5 1 -19 -12
Arets valutakursdifferenser -1 2 1 -1 1 12
Utgaende balans 2011-12-31 -556 -55 -425 -35 -143  -155 -621  -125 -32 -115 -2262
Ingaende balans 2012-01-01 -556 -55 -425 -35 143 155 -621 -125 -32 -115 -2262
Arets avskrivningar -1 -23 -3 27 -25 -72 -21 -5 -39 -226
Arets nedskrivningar -852 -5 -3 -27 -887
Ackumulerade avskrivningar i

avyttrat foretag 1 128 38 1 109 277
Avyttringar 7 6 55 2 36 106
Omklassificering till tillgangar

som innehas for férsaljning 14 28 30 66 138
Omklassificering -4 -19 2 -21
Arets valutakursdifferenser 23 6 4 2 15 2 2 54
Utgaende balans 2012-12-31 -1 371 -62 -286 -166  -141 -538 -145 -37 -75 -2 821

Redovisat virde enligt Rapport
over finansiell stallning:

Per 2012-12-31 15502 538 153 88 82 147 73 35 100 76 167%4
Per 2011-12-31 20483 545 190 82 116 85 249 79 10 185 22024
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Nedskrivningsprovningar for goodwill och
immateriella tillgangar med obestiambar
nyttjandeperiod hinforlig till koncernforetag
Ratos-koncernens goodwill och immateriella anlaggningstillgangar med
obestambar nyttjandeperiod fordelar sig enligt féljande:

2012 2011

Immateriella
anldggnings-

Immateriella
anldggnings-

Goodwill tillgdngar ¥ Goodwill tillgangar "
Bisnode 3803 4475
Inwido 2914 2993
Anticimex 1857
SB Seating 1620 1597
Mobile Climate
Control 1075 1090
HL Display 1057 1060
DIAB 1007 1007
11 476 14 079
Dotterforetag
utan betydande
goodwillvarden,
sammantagna 4026 435 6404 419
15 502 435 20 483 419

" Avser varumarken med obestimbar nyttjandeperiod, och som diarmed inte
skrivs av.

Goodwill och 6vriga immateriella tillgangar med obestambar nyttjande-
period hanfors vid nedskrivningsprévningen till separata dotterforetag,
da dessa utgdr kassagenererande enheter. Endast goodwill och
immateriella tillgdngar med obestambar nyttjandeperiod hanforlig

till Bisnode, Inwido, SB Seating, Mobile Climate Control, HL Display
och DIAB ar av betydande storlek var for sig i férhallande till Ratos-
koncernens totala goodwill.

Goodwill i 6vriga dotterféretag dr var for sig inte betydande. De
enskilda goodwillposterna uppgar till mindre dn 5% av Ratos-koncernens
totala goodwill.

Anticimex avyttrades under 2012 och avyttringen av Contex
skedde den 2 januari 2013.

Metod for nedskrivningsprovning

Metoden for nedskrivningsprovning, d v s berdkning av atervinningsvar-
det, for de olika innehaven utgar antingen fran en vardering till verkligt
varde med avdrag for férséljningskostnader eller fran en kassaflédesprog-
nos for berdkning av nyttjandevarde. Olika antaganden fér bland annat
diskonteringsranta, forsiljningstillvaxt och bruttomarginaler har anvants
da varje innehav i sig ar en oberoende enhet med unika férutsattningar.

Nyttjandevarde

Nyttjandevardet berdknas som Ratos andel av nuvérdet av innehavets
framtida berdknade kassafléden fram till planerad exittidpunkt samt
beddmd likvid vid slutlig avyttring.

Bedémningen av framtida kassafléden baseras pa rimliga och
verifierbara antaganden som utgor Ratos basta uppskattningar av de
ekonomiska férhallanden som beraknas rada fram till exittidpunkt,
varvid stor vikt ges externa faktorer. Innehavets framtida kassaflode
beddms utifran senast faststallda budgetar och prognoser, vilka omfat-
tar perioden fram till exittidpunkt, hogst fem ar. Om exittidpunkten i
nagot fall ar langre bort an fem ar, bedéms framtida kassafléden pa ett
antagande om en oférandrad eller avtagande tillvaxttakt, om inte en
okande tillvaxttakt kan motiveras.

Vid uppskattning av framtida kassafloden tas inte hansyn till be-
talningar som hanfér sig till sadana framtida omstruktureringar som
innehavet inte har forbundit sig att genomfdra. Forst nar innehavet ar
bundet att genomfora omstruktureringen innefattas besparingar och
andra férdelar samt utbetalningar i framtida kassafloden. Bedémda
framtida kassafléden omfattar inte heller in- eller utbetalningar fran
finansieringsverksamheten. Det berdknade nyttjandevardet ska jam-
foras med det redovisade vardet pa innehavet.

Ratos har valt en diskonteringsfaktor efter skatt, da beraknade fram-
tida kassaflédden dven omfattar skatt. Diskonteringsfaktorn aterspeglar
marknadsmassiga bedémningar av pengars tidsvarde och de specifika
risker som adr knutna till tillgangen. Diskonteringsfaktorn aterspeglar inte
sadana risker som beaktats vid berakning av de framtida kassaflédena.
Vid berakning av diskonteringsranta anvands foretagets vagda genom-
snittliga kapitalkostnad, foretagets marginella upplaningsranta och andra
marknadsmassiga upplaningsrantor oberoende av Ratos kapitalstruktur.

Verkligt virde med avdrag for forsiljnings-
kostnader

Det bésta uttrycket for ett verkligt virde med avdrag for forsljnings-
kostnader ar det pris som finns i ett bindande avtal mellan oberoende
parter. | avsaknad av detta kan marknadspriset anvandas under férut-
sattning att tillgdngen omsitts pa en aktiv marknad. Narmast férega-
ende transaktion kan ge ett underlag fran vilket vardet kan faststallas
nar aktuella kpkurser saknas.

Om dven detta saknas, utgors verkligt vairde med avdrag for forsalj-
ningskostnader av det pris som berédknas kunna uppnas vid forsiljning
av tillgdngen mellan parter som dr oberoende av varandra, vilinfor-
merade och har ett intresse av transaktionen. Nar beloppet faststalls
beaktas resultatet fran avyttringar av liknande tillgangar, bland annat
vinstmultipel, som nyligen gjorts inom samma bransch. Det beraknade
vardet baseras inte pa en tvangsforsaljning.

Bisnode

Nedskrivningsprovningen for Bisnode baseras pa en berdkning av verk-
ligt virde med avdrag for forséljningskostnader. Viktiga variabler vid
berakningen ar vinstmultipel vid exit och vinstprognos. Vinstmultipeln
ligger i paritet med andra nordiska mediebolag och andra jimforbara
digitala affarsbolag. Utgangspunkt for att skatta varden for dessa ar tidi-
gare erfarenheter och externa kallor. Var bedomning ar att inga rimliga
forandringar i viktiga antaganden leder till att det berdknade atervin-
ningsvardet blir ldgre dn redovisat varde.

Inwido
Nedskrivningsprovningen for Inwido baseras pa en berékning av nytt-
jandevarde.

Det beraknade vardet utgar fran kassaflodesprognoser fram till och
med 2014, vilka baseras pa rimliga och verifierbara antaganden som
utgdr Ratos basta uppskattningar av de ekonomiska férhallanden som
berdknas rada under perioden. Darefter har en likvid vid slutlig avytt-
ring bedémts genom en vinstmultipelvardering. De prognosticerade
kassaflédena baseras pa Inwidos starka position pa sina marknader ge-
nom sina varumarken och sakra och snabba leveranser till handlarledet.

Likvid vid slutlig avyttring har nuvdardeberaknats med en diskonte-
ringsranta pa 7% (7) efter skatt. Diskonteringsrantan fore skatt uppgar
till cirka 10% (10). Viktiga variabler vid berakningen av likvid vid slutlig
avyttring ar vinstmultipel vid exit och vinstprognos. Utgangspunkt for
att skatta varden for dessa ar i enlighet med tidigare erfarenheter samt
externa killor. Det forvantade framtida scenariot ar i enlighet med
Inwidos tidigare erfarenheter och externa killor. Bedémningen &r att
inga rimliga fordandringar i viktiga antaganden leder till att det berdknade
atervinningsvardet understiger redovisat varde.
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SB Seating

Nedskrivningsprovningen for SB Seating baseras pa en berakning av
nyttjandevarde. Det berdknade vardet utgar fran kassaflédesprogno-
ser fram till och med 2013, vilka baseras pa rimliga och verifierbara
antaganden som utgdr Ratos bdsta uppskattningar av de ekonomiska
forhallanden som berdknas rada under perioden. Darefter har en likvid
vid slutlig avyttring bedémts genom en vinstmultipelvardering. De prog-
nostiserade kassaflodena baseras pa SB Seatings starka position pa sina
marknader genom specialiserade, hdgkvalitativa produkter med ergo-
nomi och funktionell design. Likvid vid slutlig avyttring har nuvardebe-
raknats med en diskonteringsranta pa 7% (7) efter skatt. Diskonterings-
rantan fore skatt uppgar till 10% (10). Viktiga variabler vid berdkningen
av likvid vid slutlig avyttring dr vinstmultipel vid exit och vinstprognos.
Utgangspunkt for att skatta varden for dessa ar i enlighet med tidigare
erfarenheter samt externa kallor. Det forviantade framtida scenariot

ar i enlighet med SB Seatings tidigare erfarenheter och externa killor.
Beddmningen &r att inga rimliga forandringar i viktiga antaganden leder
till att det berdknade atervinningsvardet understiger redovisat varde.

Mobile Climate Control

Nedskrivningsprovningen for Mobile Climate Control baseras pa en
berakning av nyttjandevirde. Det berdknade viardet utgar fran kassa-
flodesprognoser fram till och med 2015, vilka baseras pa rimliga och
verifierbara antaganden som utgér Ratos basta uppskattningar av de
ekonomiska férhallanden som berdknas rada under perioden. Darefter
har en likvid vid slutlig avyttring bedémts genom en vinstmultipelberak-
ning. Prognostiserade kassafléden samt bedoémd likvid vid avyttring har
nuvardeberéknats med en diskonteringsranta pa 8% (8%) efter skatt.
Diskonteringsrantan fore skatt uppgar till 11% (11%). Bedémningen av
bolagets vinstprognos bygger pé en forvantad roérelsemarginalkning till
foljd av prishojningar och kostnadsbesparingar samt synergier relaterade
till Carrier-férvarvet, men daven Mobile Climate Controls tidigare erfa-
renheter och externa killor. Bedomningen ar att inga rimliga férandringar
i viktiga antaganden leder till att det berdknade atervinningsvardet under-
stiger redovisat varde.

HL Display

Nedskrivningsprovningen for HL Display baseras péa en berdkning av
nyttjandevarde. Det berdknade virdet utgar fran kassaflédesprogno-
ser fram till och med 2015, vilka baseras pa rimliga och verifierbara
antaganden som utgor Ratos basta uppskattningar av de ekonomiska
forhallanden som beriknas rada under perioden. Darefter har en
likvid vid slutlig avyttring bedomts genom en vinstmultipelberdkning.
Prognostiserade kassafléden samt bedémd likvid vid slutlig avyttring
har nuvdrdeberiknats med en diskonteringsranta pa 7% (7) efter skatt.
Diskonteringsrantan fore skatt uppgar till 109% (10). Viktiga variabler
vid berdkning av HL Displays nyttjandevarde ar antaganden géllande
konjunkturutveckling, forsaljningstillvaxt, ravarupriser, marginalférbatt-
ringar och vinstmultipel vid exit. Det forvantade framtida scenariot ar i
enlighet med HL Displays tidigare utveckling, pagaende forbattringsini-
tiativ samt externa killor. Bedémningen ar att inga rimliga forandringar
i viktiga antaganden leder till att det berdknade atervinningsvardet
understiger redovisat varde.
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DIAB

Nedskrivningsprovningen for DIAB baseras pa en berdkning av
nyttjandevarde. Det berdknade vardet utgar fran kassaflodesprogno-
ser fram till och med 2016, vilka baseras pa rimliga och verifierbara
antaganden som utgor Ratos basta uppskattningar av de ekonomiska
forhallanden som beriknas rada under perioden. Darefter har en

likvid vid slutlig avyttring bedomts genom en vinstmultipelvardering.
Prognostiserade kassafloden samt bedomd likvid vid slutlig avyttring har
nuvardeberdknats med en diskonteringsranta pa 8% (8%) efter skatt.
Diskonteringsrantan fore skatt uppgar till 11% (11%). Bedomningen av
bolagets vinstprognos samt varderingsmultipel vid exit bygger pa en
bedémning kring marknadsutvecklingen baserad pa saval DIABs tidigare
erfarenheter som externa marknadsanalyser. Tva viktiga faktorer som
beddmts inom ramen for vinstprognosen ar forsaljningseffekten av den
férvantade aterhdamtningen av vindkraftsmarknaden i Kina samt resul-
tatforbdttringen till foljd av internt genomférda kostnadsbesparingar.
Béda faktorerna ar dock forknippade med osakerhet. Ratos bedémning
av sannolikheten i dessa faktorer leder till att det berdknade atervin-
ningsvardet Overstiger redovisat varde.

Nedskrivningar
Nedskrivning av goodwill har skett under Q2 i AH Industries A/S med
275 Mkr och under Q4 i Jotul med 168 Mkr.

Nedskrivningsprévningen for AH Industries baseras pa en berakning
av nyttjandevarde. Det beraknade virdet utgar fran kassaflédesprog-
noser fram till och med 2015, vilka baseras pa rimliga och verifierbara
antaganden som utgor Ratos basta uppskattningar av de ekonomiska
forhallanden som beriknas rada under perioden. Darefter har en likvid
vid slutlig avyttring bedémts genom vinstmultipelberakning. Prognosti-
serade kassafloden samt bedémd likvid vid avyttring har nuvardeberak-
nats med en diskonteringsranta pa 8% efter skatt. Diskonteringsrantan
fore skatt uppgar till 11%. En 6kad osakerhet pa vindkraftsmarknaden
paverkar resultaten inom affarsomradet Wind Solutions AH Industries
negativt, varfor styrelsen beslutade om en nedskrivning pa 275 Mkr.

Nedskrivningsprévningen for Jotul baseras pa en berakning av
nyttjandevarde. Det berdknade vardet utgar fran kassaflédesprogno-
ser fram till och med 2016, vilka baseras pa rimliga och verifierbara
antaganden som utgor Ratos basta uppskattningar av de ekonomiska
forhallanden som beriknas rada under perioden. Darefter har en likvid
vid slutlig avyttring bedémts genom vinstmultipelberakning. Prognosti-
serade kassafléden samt bedémd likvid vid avyttring har nuvardeberak-
nats med en diskonteringsranta pa 7% efter skatt. Diskonteringsrantan
fore skatt uppgar till 10%. Lag efterfragan till foljd av radande konjunk-
tur paverkar resultaten inom Jotul negativt, varfor styrelsen beslutat
om en nedskrivning pa 168 Mkr.

| dvrigt har under 2012 nedskrivning av goodwill skett i Bisnode-
koncernen med 251 Mkr och i Contex Group-koncernen med 145 Mkr
framst till foljd av avyttringar. Internt genererade immateriella tillgangar
har skrivits ned med 30 Mkr.



[LI7L7 Materiella anldggningstillgangar

Koncernen
Byggnader Pagaende

Mkr och mark Inventarier nyanlidggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsviarden
Ingaende balans 2011-01-01 1772 8547 160 10 479
Investeringar 9 580 155 744
Avyttringar -29 -257 -3 -289
Tillgdngar i forvarvat foretag 229 919 6 1154
Tillgdngar i avyttrat foretag -262 -479 -12 -753
Overfort fran anliggning under uppférande 5 69 -74
Omeklassificering till tillgdngar som innehas for forsiljning -10 -10
Omklassificering 3 -85 -26 -108
Arets valutakursdifferenser -6 -33 -3 -42
Utgéaende balans 2011-12-31 1721 9 251 203 11 175
Ingaende balans 2012-01-01 1721 9251 203 11175
Investeringar 20 843 119 982
Avyttringar -59 -478 -2 -539
Tillgangar i forvarvat foretag 12 12
Tillgdngar i avyttrat foretag -167 -382 -549
Overfort fran anliggning under uppférande 3 122 127 2
Omklassificering till tillgangar som innehas for forsiljning -52 -1925 -53 -2 030
Omklassificering 3 1" -52 -38
Arets valutakursdifferenser -27 -165 -2 -194
Utgaende balans 2012-12-31 1442 7289 86 8 817
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingaende balans 2011-01-01 -597 -5832 -6 429
Arets avskrivningar -80 -708 -788
Arets nedskrivningar -8 -1 -19
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -25 -441 -466
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 74 345 419
Avyttringar 23 237 260
Omklassificering -2 110 108
Arets valutakursdifferenser -5 31 26
Utgaende balans 2011-12-31 -620 -6 269 -6 889
Ingdende balans 2012-01-01 -620 -6 269 -6 889
Arets avskrivningar -51 -695 -746
Arets nedskrivningar -25 -58 -83
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -1 -1
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 52 447 499
Avyttringar 23 282 305
Omeklassificering till tillgdngar som innehas for forsiljning 28 1411 1439
Omeklassificering 13 13
Arets valutakursdifferenser 8 109 117
Utgaende balans 2012-12-31 -585 -477 -5 356
Redovisat virde enligt Rapport 6ver finansiell stéllning:

Per 2012-12-31 857 2518 86 3461

Varav finansiell leasing 53 398 451

Per 2011-12-31 1101 2982 203 4286

Varav finansiell leasing 58 181 239

Betalda leasingavgifter under aret ar 55 Mkr (72). Avgifter att betala inom 1 ar 52 Mkr (85), inom 2-5 ar 366 Mkr (361) och efter 5 ar 49 Mkr (185).
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Moderbolaget

Byggnader

Mkr och mark Inventarier Totalt
Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingdende balans 2011-01-01 83 29 112
Investeringar 1 1
Utgdende balans 2011-12-31 83 30 113
Ingaende balans 2012-01-01 83 30 113
Investeringar 1 1
Utrangering/avyttringar -1 -1
Utgaende balans 2012-12-31 83 30 113
Ackumulerade avskrivningar
Ingaende balans 2011-01-01 -6 -19 -25
Arets avskrivningar -3 -2 -5
Utgaende balans 2011-12-31 -9 -21 -30
Ingaende balans 2012-01-01 -9 -21 -30
Arets avskrivningar -3 -2 -5
Utrangering/avyttringar 0 0
Utgaende balans 2012-12-31 -12 -23 -35
Virde enligt balansrakningen
Per 2012-12-31 71 7 78
Per 2011-12-31 73 9 82

Andelar i intresseforetag
Forandring av redovisade varden
Koncernen
Mkr 2012 2011
Redovisat vérde vid drets ingang 361 367
Investeringar 2 1
Forvérv av intressebolag i samband med rérelseforvary 0
Avyttring av intresseforetag -300 -3
Utdelningar -18 -19
Andel i intresseféretags resultat » 15 22
Andel i intresseforetags totalresultat -2 -6
Ovriga forandringar i intresseféretags egna kapital 6 -1
Valutakursdifferenser 0
Redovisat vdrde vid arets utgang 64 361

" Andel i intresseféretags resultat efter skatt och innehav utan bestimmande inflytande.
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Innehav

Nedanstaende specifikationer visar koncernens intresseféretag. | koncernens andel av resultatet ingar bolagens under den tid av aret och med de dgda

andelar som gillt under perioden. | resultatandelen ingar inte eventuella nedskrivningar eller aterféringar av nedskrivningar.

Andel av resultat efter

2012 . skatt och innehav Koncern-
Agd Netto- Eget utan bestimmande missigt
Intresseféretag andel omsidttning Resultat Tillgangar Skulder kapital inflytande vdrde
Kommanditbolaget Optimus 0 3
SIA Stockman Centers 37% 35 9 207 164 43 6 9
Abell AB 30% 2 1 1 1
UAB Panorama 40% 15 3 8 1 6 1 4
Euromaint Mobile Service BV 50% 0 0 0
Tiffon SA 34% 152 19 257 147 110 7 44
Det Danske Spiritus Kompani A/S 50% 0 -1 4 1 2 0 1
VinUnic Oy 30% 1 1 3 1 2 1 1
Intresseféretag dgda av
koncernféretag 15 64
Andel av resultat efter
2011 . skatt och innehav Koncern-
Agd Netto- Eget utan bestimmande maissigt
Intresseforetag andel omsidttning Resultat Tillgangar Skulder kapital inflytande virde
Atle Industri 50% 0 0 12 1 1 0 6
Lindab Intressenter 11% 6878 91 6479 3780 2 699 10 303
Intresseféretag dgda av Ratos 10 309
Kommanditbolaget Optimus 0 3
LRS Polska 50% 36 -1 19 21 -2 0 1
Marknadspriser i Sverige AB 20% 4 0 3 1 2 0 0
Tiffon SA 34% 186 20 260 163 97 7 39
SIA Stockman Centers 37% 46 15 289 233 48 3 3
UAB Panorama 40% 21 5 10 1 9 2 5
VinUnic Oy 30% 0 1
Intresseforetag dgda av
koncernforetag 12 52
Totalt 22 361

Specifikation av moderbolagets andelar i intresseforetag

Forandring av redovisade varden
Moderbolaget

Mkr 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvarden

vid &rets bérjan 134 605
Avyttringar -134 -471
Utgéaende balans - 134
Ackumulerade nedskrivningar

vid arets bérjan -10 -3
Avyttringar 15

Arets nedskrivning -5 -7
Utgéaende balans - -10
Virde enligt balansrdkning - 124

Bokfort virde

Bokfort virde

Intresseforetag, org nr, site Antal andelar Agd andel, % 2012-12-31 2011-12-31
JACKITA AB, f d Atle Industri AB, 556725-7885, Stockholm™ = 6
Lindab International AB, 556606-5446, Stockholm? - 118
Totalt - 124

" Likviderat 2012.
2 Avyttrad 2012.
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Fordringar pa koncernforetag

Moderbolaget

Langfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar

Koncernforetag Koncernféretag
Mkr 2012 2011 Mkr 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvdrden Ackumulerade anskaffningsvdarden
vid arets borjan 1853 1618 vid arets borjan 52
Investerat 249 2 Investerat 87 185
Omklassificering -245 78 Kapitaliserad ranta 6 5
Reglerat -541 Reglerat -87 -60
Kapitaliserad ranta 100 155 Omklassificeringar -56 -78
Valutakursférandring 8 Utgaende balans 2 52
Utgéaende balans 1424 1853

Finansiella instrument

Verkligt virde

Vid faststallande av verkligt virde fér noterade aktier och vardepap-
per anvands officiella noteringar pa bokslutsdagen. Redovisat varde for
korta fordringar motsvarar verkligt varde. Verkligt varde for fordringar
med rorlig ranta motsvarar dess redovisade varde. Rintebdrande
skulders verkliga vdarde beraknas baserat pa framtida kassafléden av
kapitalbelopp och ranta diskonterade till aktuell marknadsranta pa
balansdagen. Merparten av de rantebdrande skulderna [6per med rorlig

Koncernen
Tillgangar per kategori av finansiella instrument

ranta, varfor verkligt varde pa balansdagen motsvarar redovisat virde.
Valutaterminer har varderats till verkligt virde med beaktande av aktuella
rantor och kurser pa bokslutsdagen. Ranteswapparnas verkliga varde
baseras pa en diskontering av beraknade framtida kassafléden enligt
kontraktets forfallodagar och villkor och med hiansyn tagen till mark-
nadsréantan for liknande instrument pa balansdagen. | 6vrigt se not 31
Finansiella risker och riskpolicy.

Langfristiga Finansiella
Langfristiga fordringar fordringar placeringar Totalt
Mkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Verkligt varde via resultatrakningen
Innehav for handelsandamal 1 1
Investeringar som halles till forfall 171 171
Kund- och lanefordringar 49 61 49 61
Finansiella tillgangar som kan séljas
Anskaffningsvarde 73 119 73 119
Ej rantebarande fordringar 39 72 39 72
88 305 73 119 161 424
Kortfristiga
. placeringar och
Kortfristiga fordringar Kundfordringar Ovriga fordringar likvida medel Totalt
Mkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Verkligt vdrde via resultatrdkningen
Innehav for handelsandamal 8 8 8 8
Investeringar som halles till forfall 499 499
Kund- och lanefordringar 3953 5097 8 8 2704 3042 6 665 8147
Derivat, sékringsredovisade 2 2 2 2
Ej rantebarande fordringar 487 493 487 493
3953 5097 505 511 3203 3 042 7 661 8 650
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Skulder per kategori av finansiella instrument

Langfristiga riante- Ovriga finansiella

Langfristiga skulder bdrande skulder skulder Totalt
Mkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Verkligt varde via resultatrakningen
Innehav for handelsandamal 167 139 167 139
Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde 7937 11 667 7937 11 667
Derivat, sékringsredovisade 71 99 71 99
7937 11 667 238 238 8175 11 905
Kortfristiga rinte- Ovriga finansiella
Kortfristiga skulder barande skulder Leverantdrsskulder skulder Totalt
Mkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Verkligt varde via resultatrakningen
Innehav f6r handelsandamal 41 37 M 37
Finansiella skulder varderade till
upplupet anskaffningsvarde 2489 2145 2124 2517 20 20 4633 4682
Derivat, sékringsredovisade 26 25 26 25
2 489 2 145 2124 2 517 87 82 4700 4744
Nedskrivning av finansiella tillgangar
Mkr 2012 2011
Kundfordringar 36 31
Ovriga finansiella tillgangar 25
Totala nedskrivningar 61 31
Kundfordringar har skrivits ned med hansyn till kundernas betalnings- Férindring, niva 3 Syntetiska
formaéga. Ratos har skrivit ned innehavet i IK Investment Partners med optionsprogram
25 Mkr i samband med nedskrivningsprévning. Mkr 2012 2011
- . ) L . Ingaende balans 124 170
Ifol]ande tab'ellet.“ lamnas upplysnln-:gar om hur verk'llgt \‘/.arde. bestdms Redovisat | resultatrikningen €9 8
for de finansiella instrument som vérderas till verkligt varde i Rapport
over finansiell stallning. Uppdelning av hur verkligt varde bestamts utgar Nyutgivna 12 il
frén féljande nivaer. Reglerat -13 -81
Omklassificering -36
Niva 1: Finansiella instrument varderade enligt priser noterade pa en Omrikningsdifferens 5 2
aktiv marknad. Utgaende balans 154 124

Nivé 2: Finansiella instrument varderade utifran direkt eller indirekt
observerbara marknadsdata och som inte inkluderas i niva 1.

Nivé 3: Finansiella instrument varderade utifran indata som inte ar
observerbara pa marknaden.

Verkligt virde-hierarki

Tillgangar Niva 2
Mkr 2012 2011
Derivat 10 9
10 9

Skulder Niva 2 Niva 3
Mkr 2012 2011 2012 2011
Syntetiska
optioner 154 124
Derivat 152 52

152 52 154 124

Forlust som ingar i arets resultat, for skulder som ingar i den utgaende
balansen, uppgar till -87 Mkr (-22).

Ratos virderar syntetiska optioner utifran de pa marknaden veder-
tagna principerna. De syntetiska optionerna dr hanforliga till flera av
koncernens dotterféretag, varfor en férandring i en parameter inte néd-
vandigtvis paverkar samtliga varderingar. En kénslighetsanalys har genom-
forts for de stérre programmen varvid ingdende bolags varde férandrats
med +/-10% samtidigt som volatiliteten férandras med +/-2,5%. Kanslig-
hetsanalysen ger att vardet skulle ka/minska med cirka +/-15% under
forutsattning att en fordndring omfattar dessa program. Da programmen
avser olika innehav som har olika villkor, olika livslingd och ingen inbérdes
korrelation dr sannolikheten att en forandring av vdrdet pa programmen
skulle ske pa likartade villkor och vid samma tidpunkt liten.
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Moderbolaget

Tillgangar per kategori av finansiella instrument

Langfristiga fordringar,

Andra langfristiga

Langfristiga fordringar koncernforetag virdepappersinnehav
Mkr 2012 2011 2012 2011
Verkligt varde via resultatrakningen

Innehav fér handelsandamal 25 7
Kund- och lanefordringar 1424 1853
Finansiella tillgangar som kan siljas

Anskaffningsvarde 63 108

1424 1853 88 115

Kortfristiga fordringar,

Likvida medel,

Kortfristiga fordringar koncernforetag kortfristiga placeringar
Mkr 2012 2011 2012 2011
Verkligt vdrde via resultatrdkningen
Innehav for handelsandamal 499
Kund- och lanefordringar 2 52 1324 897
2 52 1823 897

Skulder per kategori av finansiella instrument

Langfristiga skulder

Langfristiga skulder,
riantebdrande, koncernforetag

6vriga langfristiga skulder

Mkr 2012 2011 2012 2011
Verkligt varde via resultatrakningen
Innehav f6r handelsindamal 17 10
Finansiella skulder varderade till
upplupet anskaffningsvarde 442 620
Ej rantebdrande skulder 12 26
442 620 29 36

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Ovriga skulder

Kortfristiga skulder, rinte-
bdrande, koncernforetag

Mkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Verkligt vdrde via resultatrdkningen
Innehav f6r handelsindamal 4
Derivat, sékringsredovisade 15
Finansiella skulder varderade till
upplupet anskaffningsvarde 8 5 174 260
Ej rantebdrande skulder 5 7
8 5 20 1 174 260
Verkligt varde-hierarki Férindring, niva 3 Syntetiska
Moderbolaget optionsprogram
Skulder Mkr 2012 2011
Niva 3 Ingaende balans 14 72
Micr 2012 2011 Redovisat i resultatrakningen 7 -1
Syntetiska optioner 17 14 Nyutgivna 2
Jy 14 Realisationsresultat -2
Reglerat -4 -47
Utgaende balans 17 14

Vinster och forluster som avser omvardering av syntetiska optioner
ingar i arets resultat, med -7 Mkr (-13), avseende tillgangar och skulder
som finns i den utgaende balansen.
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L0517 Andra langfristiga
viardepappersinnehav

[\IZ¥11 Varulager

Koncernen
Moderbolaget Mkr 2012-12-31 2011-12-31
Mkr 2012 2011 Ravaror och férnédenheter 1000 1180
Ackumulerade Varor under tillverkning 413 426
anskaffningsvirden Firdiga varor och handelsvaror 974 1078
Vid arets borjan 115 163 2 387 2 684
Nedskrivning -25
Omvardering 18
Avytirat Zg 1;‘_2 II97] Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter
. Moderbolaget
[0 Fordringar Mkr 2012 2011
Koncernen Réanteintakter 0
Langfristiga fordringar Ovrigt il 3
Mkr 2012-12-31 2011-12-31 4 3
Rantebarande fordringar 49 232
Derivat 1
Ej rantebdrande fordringar 39 72
88 305
Ovriga fordringar som ir omsittningstillgangar
Mkr 2012-12-31 2011-12-31
Forskott till leverantorer 118 98
Derivat 10 10
Rantebarande fordringar 8 8
Ej rantebdrande fordringar 369 395
505 511
75 Eget kapital
Aktiekapital
Stam A Stam B
Antal 2012 2011 2012 2011
Emitterade per 1 januari 84 637 060 42 323 530 239 503 836 119 746 918
Omstampling -5000 5000
Split 42 318 530 119751 918
Emitterade per 31 december 84 637 060 84 637 060 239 503 836 239 503 836
Totalt antal aktier Kvotvirde Mkr
Emitterade per 1 januari 324140 896 315 10211
Emitterade per 31 december 324 140 896 1021,1

Omstiampling av aktier

Arsstimman 2003 beslutade om att ett konverteringsférbehill avse-
ende mojlighet att stimpla om A-aktier till B-aktier inférdes i bolags-
ordningen. Detta innebdr att dgare av A-aktier har en kontinuerlig

mojlighet att genomfora en konvertering till B-aktier. Under 2012 har

0 (5 000) A-aktier omstamplats till B-aktier.

Koncernen
Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran dgarna. Har ingar éverkursfonder
som betalats i samband med emissioner.

Balanserat resultat inklusive arets resultat

| balanserat resultat ingar intjanade resultat for moderbolaget och dess
dotterféretag och intresseféretag. Tidigare avsattningar till reservfond,
exklusive 6verférda dverkursfonder, ingér i denna post.
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Moderbolaget
Bundna fonder
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond

Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten, som
inte gar at for tackning av balanserad forlust. | reservfonden ingar dven
belopp som fore 2006-01-01 tillforts dverkursfonden.

Fritt eget kapital
Féljande fonder utgor tillsammans med érets resultat fritt eget kapital,
dvs det belopp som finns tillgdangligt for utdelning till aktiedgarna.

Overkursfond

Nar aktierna emitteras till dverkurs, dvs for aktierna betalas mer an
aktiernas kvotvarde, ska ett belopp motsvarande det erhallna beloppet
utover aktiernas kvotvarde foras till dverkursfonden. Avsattning till
overkursfond efter 2006-01-01 utgor fritt eget kapital.

Balanserat resultat

Balanserat resultat utgors av foregaende ars balanserade resultat och
resultat efter avdrag fér under aret lamnad vinstutdelning. Kostnader
for aterkdp av egna aktier, erhallna képoptionspremier och eventuellt
tillkommande transaktionskostnader redovisas direkt i balanserat
resultat.

Fond fér verkligt virde

Moderbolaget tillimpar arsredovisningslagens regler avseende vardering
av finansiella instrument till verkliga varden enligt 4 kap 14 § a—e. Redovis-
ning sker direkt mot fond for verkligt varde nar vardeférandringen avser
en kursférandring pa en monetér post som utgdr en del av foretagets
nettoinvestering i en utlandsk enhet. Redovisning framgar av not 24.

Kapitalhantering

Den finansiella malsattningen for koncernen ar att ha en god finansiell
stéllning, som bidrar till att bibehalla investerares, kreditgivares och
marknadens fortroende samt utgdr en grund for fortsatt utveckling
av affarsverksamheten, samtidigt som den langsiktiga avkastning som
genereras till aktiedgarna ar tillfredsstallande.

Ett av Ratos mal ar att den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR)
ska 6verstiga 20% pa varje enskild investering. Resultatet av de 36 exits
Ratos genomfort sedan 1999, motsvarar en genomsnittlig IRR om 25%.
Under 2012 har tva exits genomforts.

Utdelningen ska Gver tiden spegla den faktiska resultatutvecklingen
i Ratos. Historiskt har i genomsnitt 50% av resultatet efter skatt delats
ut. En jamn utveckling av utdelningen efterstravas. Foreslagen utdelning
for rakenskapsaret 2012 dr 3,00 kr, vilket motsvarar 158% av resultat per
aktie. Ratos-aktiens direktavkastning uppgick per 2012-12-31 till 4,8%.

Ratos har ett bemyndigande fran arsstimman 2012 att emittera
35 miljoner B-aktier som betalning for forvarv.

Varken moderbolaget eller nagot av dotterféretagen star under
externa kapitalkrav.
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Aterkopta egna aktier som ingér i eget kapital-posten
balanserat resultat inklusive arets resultat

Antal aktier 2012 2011
Ingdende aterkopta aktier 5144127 2833141
Split 2833141
Arets inkép 638 845
Arets avyttring (gratifikationsaktier) -4 590

Arets avyttring (optionsprogram) -1 161 000
Utgaende aterkopta aktier 5139 537 5144127
Antal utestaende aktier

Totalt antal aktier 324140896 162070 448
Split 162 070 448
Aterképta aktier -5139 537 5144127

319 001 359 318 996 769

Mkr

Ingaende balans -357 -356
Aterkép -74
Gratifikationsaktier 1

Utnyttjade kopoptioner 73

-356 -357

Aterképta aktier innefattar anskaffningskostnaden fér egna aktier som
innehas av moderbolaget.

Kopoptioner 2008-2012
Arsstimman 2008-2012 beslutade att stilla ut képoptioner pi iter-
kopta aktier.

Optionsvillkor for utestidende kopoptioner per 2012-12-31 framgar
av bolagsstyrningsrapporten (sid 68) och not 9 (sid 104). Enligt utesta-
ende optionsprogram ar 5 321 790 aterkopta aktier reserverade for
Overlatelse.

Utdelning
Styrelsen foreslar féljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av

serie A och B 3,00 kr/aktie V 957
Utdelning till innehavare av preferensaktier av serie C

om 100 kr/aktie, vid maximalt utnyttjande av bemyndigandet ? 125
Balanseras i ny rakning 8996

) Baserat pé antalet utestiende aktier den 2 mars 2013. Antalet aterkdpta aktier per
detta datum dr 5 139 537 st och kan férandras fram till avstamningsdagen for utdelning.

2 | enlighet med styrelsens forslag till bolagsstimman avseende nyemission av preferens-
aktier.

Den féreslagna utdelningen for 2011, 1 754 Mkr, blev faststalld pa ars-
stimmanden 18 april 2012. Féreslagen utdelning f6r 2012 blir féremal
for faststéllande pa arsstimman den 17 april 2013.



0721 Redogorelse for ovrigt totalresultat samt forandring av reserver
och innehav utan bestimmande inflytande

Majoritetens andel av reserver

Omridknings- Sidkrings- Innehav utan bestim-
Mkr reserv reserv Totalt mande inflytande Totalt
Ingaende redovisat virde 2011-01-01 -404 -23 -427 -122 -549
Arets omrikningsdifferenser -49 -49 -10 -59
Omriékningsdifferenser hanforliga till avyttrade verksamheter 21 21 21
Sakringsreserver hanforliga till avyttrade verksamheter -18 -18 -18
Kassaflodessdkringar
— redovisade i dvrigt totalresultat -19 -19 0 -19
— skatt hanforlig till arets forandring 6 6 0 6
—redovisade i drets resultat 1 1 0 1
— skatt hanforlig till arets forandring 0 0 0 0
—redovisad ineffektivitet i resultatrdkningen -4 -4 -2 -6
— skatt hanforlig till arets forandring 1 1 0 1
— omrakningsdifferenser 0 0
Utgaende redovisat virde 2011-12-31 -432 -56 -488 -134 -622
Ingaende redovisat virde 2012-01-01 -432 -56 -488 -134 -622
Arets omrikningsdifferenser -151 -151 -28 -179
Omriakningsdifferenser hanforliga till avyttrade verksamheter 22 22 22
Omklassificering -10 15 5 5
Kassaflodessdkringar
—redovisade i Svrigt totalresultat -1 -1 -4 -5
— skatt hanforlig till arets forandring 0 0 1 1
— redovisad ineffektivitet i resultatrdkningen 32 32 14 46
— skatt hanforlig till arets forandring -9 -9 -4 -13
— omrakningsdifferenser 0 0 0
Utgaende redovisat virde 2012-12-31 -571 -19 -590 -155 -745
Omridkningsreserv Moderbolaget
Omriékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar Specifikation av eget kapital-posten reserver
vid omrakning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter Mkr 2012 2011
som har upprittat sina finansiella rapporter i annan valuta dn den valuta Fond for verkligt virde
som koncernens finansiella rapporter presenteras i. Moderbolaget och Ingaende balans 42 4
koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska kronor. Omyérderingar redovisat i Svrigt
. . totalresultat -13 0
Verkligt virde-reserv Utgaende balans 29 2

Reserv for verkligt varde innefattar den ackumulerade nettoférandring-
en av verkligt varde pa finansiella tillgdngar som kan siljas fram till dess
att tillgangen bokas bort fran Rapport &ver finansiell stallning.

Sdkringsreserv

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassaflédessékringsinstru-
ment hanforbart till sakringstransaktioner som annu inte har intraffat.
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Resultat per aktie

Resultat per aktie har berdknats pa féljande sitt:

2012 2011

Arets resultat hanférligt till
moderbolagets dgare, Mkr 606 521
Viagt genomsnittligt antal aktier

Totalt antal stamaktier 1 januari 324140 896 324140 896

Effekt av innehav av egna aktier -5 140 203 -5104 197
Vigt genomsnittligt antal
fore utspddning 319 000 693 319 036 699
Effekt av aktieoptioner 7 575 252149
Vigt genomsnittligt antal
efter utspadning 319 008 268 319 288 848
Resultat per aktie fore utspadning 1,90 1,63
Resultat per aktie efter utspadning 1,90 1,63

Instrument som kan ge potentiell
utspddningseffekt

Foretaget hade under 2012 fyra utestaende kdpoptionsprogram vars
|6senkurser — 125,80 kr, 92,60 kr, 124,20 kr respektive 156,40 kr —
Oversteg stamaktiernas genomsnittskurs.

Dessa optioner anses darfor sakna utspadningseffekt och har
exkluderats fran berakningen av resultat per aktie efter utspadning.
Om borskursen i framtiden gar upp till en niva 6ver I6senkursen kom-
mer dessa optioner att medféra utspadning.

Rantebarande skulder

Koncernen

Mkr 2012 2011

Langfristiga

Skulder till kreditinstitut, langfristiga 6 954 10901

Ovriga langfristiga skulder,

rantebdrande 983 766
7937 11 667

Varav finansiell leasing 421) (187)

Kortfristiga

Skulder till kreditinstitut 1907 1414

Checkrakningskredit 517 659

Ovriga kortfristiga skulder 65 72
2 489 2 145

Varav finansiell leasing (33) (65)

Pensionsavsattningar 287 410
10 713 14 222

For ytterligare information om foretagets riskpolicy och exponering
se not 31.

Moderbolaget

2012 2011

Langfristiga skulder, koncernféretag 442 620
Kortfristiga skulder, koncernféretag 174 260
616 880

Pensionsavsattningar 1 1
617 881

Pensionsavsdttningen ar ej kreditforsakrad i FPG/PRI.
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Pensioner

F6rmansbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Intjaningen
baseras pa antal ar inom pensionsplanen och I6nen vid pensionerings-
tillfallet.

Pensionsforpliktelserna dr sakerstallda genom pensionsstiftelser
och dylikt eller av bolaget.

Avgiftsbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Pensions-
premierna ar I6nerelaterade och kostnadsfors I6pande.

Koncernen

Pensionskostnad

Mkr 2012 2011
Kostnad avseende tjanstgoring under

innevarande period 36 43
Rantekostnad 16 22
Foérvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -2 -6
Redovisade aktuariella vinster och forluster -14

Effekter av reduceringar och regleringar -1

Pensionskostnader for
formansbestimda pensioner 35 73

Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, Alecta 121 110
Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, 6vriga 207 264
Arets pensionskostnad 363 447

Pensionskostnaderna ingar i raden Kostnad for ersattning till anstallda
med undantag av rantekostnad och férvantad avkastning som ingér i
finansnettot.

Férmansbestimda pensionsplaner

Mkr 2012 2011

Nuvirde av fonderade forpliktelser 355 553

Forvaltningstillgingarnas verkliga virde -250 -322
105 231

Nuvirde av ofonderade forpliktelser 262 286

Oredovisade aktuariella vinster (+) och

forluster (-) -83 114

Oredovisade kostnader avseende

tjdnstgoring tidigare perioder 1 0

Effekt av begransningsregel for nettotillgangar 2 7

Nettoskuld i Rapport 6ver finansiell
stdllning 287 410

Belopp som redovisas i Rapport éver
finansiell stéllning (spec. av nettoskuld)

Avsittningar for pensioner 287 410

Nettoskuld i Rapport 6ver finansiell
stdllning 287 410



forts. Not 27

Aktuariella vinster och forluster

Erfarenhetsmissiga justeringar uppkommer som en féljd av att utfallet
pa grund av dodlighet, sjukfranvaro, personalomsattning, I6neférand-
ringar samt avkastning pa forvaltningstillgdngar under aret avvikit fran
gjorda antaganden.

Specifikation av fordndringarna i den nettoskuld
som redovisas i Rapport over finansiell stdllning

Mkr 2012 2011
Nettoskuld vid arets borjan 410 412
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 35 73
Inbetalda avgifter och utbetalda pensioner -55 -56
Valutakursdifferenser pa utlandska planer -4 -1
Netto 6verlatna pensionsforpliktelser i

samband med féretagsforsaljningar -98 -18
Effekter av regleringar -1

Nettoskuld vid arets slut 287 410

Forvaltningstillgangarna bestar av foljande:

Mkr 2012 2011
Eget kapital-instrument 113 123
Finansiella rantebdrande tillgangar 28 76
Fastigheter 13 26
Andra tillgangar 96 97

250 322

Historisk information

Alectas 6verskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de
forsakrade. Vid utgangen av 2012 uppgick Alectas 6verskott i form av
den kollektiva konsolideringsnivan till 129% (113). Den kollektiva konso-
lideringsnivan utgdrs av marknadsvirdet pa Alectas tillgangar i procent
av forsakringsatagandena beriknade enligt Alectas forsakringstekniska
berakningsantaganden, vilka inte 6verensstaimmer med IAS 19.

De viktigaste aktuariella antaganden som anvints
pa balansdagen

2012-12-31  2011-12-31

Diskonteringsranta, % 1,3-4,0 2,2-4,0
Inflation, % 1,1-5,0 1,4-5,0
Férvantad I6nedkningstakt, % 2,0-4,0 2,1-4,0
Arlig 6kning av pensioner och fribrev, % 0,1-3,0 0,1-2,5
Férvantad avkastning pa

forvaltningstillgangar, % 1,9-10,0 2,3-10,0

Moderbolaget
Moderbolagets pensionskostnader for avgiftsbestimda pensioner
uppgar till 12 Mkr (12), varav 6 Mkr (5) avser Alecta.

Nuvardet av moderbolagets ofonderade forpliktelser avseende
férmansbestaimda pensioner uppgar till 1 Mkr (1).

Mkr 2012 2011 2010 2009 2008
Nuvidrdet av férmansbestamd forpliktelse 617 839 1049 1056 1123
Verkligt varde pa forvaltningstillgangar -250 -322 -516 -530 -530
Overskott/underskott i planen 367 517 533 526 593
Erfarenhetsbaserad justering avseende férvaltningstillgingarna 2 13 -6 8 -4
Erfarenhetsbaserad justering avseende formansbestamda forpliktelser

—l6nedkning 1

— Ovrigt -2 -4 -1 -1 1
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Avsidttningar

Koncernen

Avsittningar, langfristiga

Mkr 2012 2011
Garantiataganden

Vid arets borjan 43 39
Arets avsattningar 5 4
lanspraktagna avsattningar -8 -4
Omklassificering 4
Omrakningsdifferens -1

Vid arets slut 39 43

Forsdkringstekniska avsdttningar

Vid arets borjan 132 118
Avsattningar i avyttrat foretag -132 14
Vid arets slut - 132
Ovrigt

Vid arets borjan 221 274
Arets avsittningar 19 96
lanspraktagna avsattningar -46 -74
Outnyttjade reverserade avsattningar -17 -42
Avsattningar i avyttrat foretag -8 -4
Omklassificering -21 -26
Omriékningsdifferens -1 -3
Klassificerat som innehav for forsaljning -7

Vid arets slut 140 221
Summa langfristiga avsdttningar 179 396

Avsittningar som dr langfristiga skulder

samt forfallostruktur

Garantiataganden

Avsittningarna avser garantiatagande for utférda arbeten. Avsattning
for garantier borjar berdknas nar en tjanst slutfors eller en vara har
overgatt till kund. For att uppskatta beloppen anvands huvudsakligen
historiska data avseende reparationer och utbyten. Garantiperioderna
striacker sig éver 2-10 ar.

Forsdakringstekniska ersattningar

Avsattningar for ej intjanade forsakringspremier och kvardréjande ris-
ker samt for oreglerade skador. Vid balansdagen finns inga kvarvarande
avsattningar for forsakringstekniska ersattningar i Ratos-koncernen i
och med att Anticimex avyttrats under aret.

Ovriga avsittningar

Ovriga langfristiga avsittningar bestar bland annat av beriknade tilliggs-
kopeskillingar och avsdttningar avseende sale and leaseback-affarer.

Av 6vriga avsattningar har 65 Mkr en férfallostruktur om upp till 13 ar.
Resterande del beraknas regleras inom 2-5 ar.

Avsidttningar som dr kortfristiga skulder
Forutbetalda servicekontrakt

Avsattning for forutbetalda servicekontrakt avser ersdttning for dnnu ej
utférda tjanster.
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Avsidttningar, kortfristiga

Mkr 2012 2011
Garantiataganden

Vid arets borjan 29 21
Arets avsittningar 12 10
Outnyttjade reverserade avsattningar -2

lanspraktagna avsattningar -3 -3
Avsattningar i forvarvat foretag 2
Omklassificering 1 -1
Vid arets slut 37 29
Forsikringstekniska avsdttningar

Vid arets borjan 318 205
Arets avsdttningar 318
lanspraktagna avsdttningar -283
Avsattningar i avyttrat foretag -318
Omklassificering 78
Vid arets slut - 318
Forutbetalda servicekontrakt

Vid arets borjan 276 347
Arets avsittningar 276
lanspraktagna avsdttningar -249
Avsittningar i avyttrat foretag -275 -20
Ombklassificering -78
Klassificerat som innehav for forsaljning -1

Vid arets slut - 276
Ovrigt

Vid arets borjan 95 53
Arets avsdttningar 77 106
lanspraktagna avsattningar -71 -87
Outnyttjade reverserade avsattningar -8

Avsittningar i forvarvat foretag 1
Avsattningar i avyttrat foretag -1
Omklassificering 11 23
Omrikningsdifferens -3

Vid arets slut 101 95
Summa kortfristiga avsdttningar 138 718
Moderbolaget

Avsittningar, langfristiga

Mkr 2012 2011
Ovrigt

Vid arets bérjan 16 31
Arets avsittningar 1 6
Omklassificering -10 -20
Férandring av diskonterat vdrde -1
Vid arets slut 7 16
Avsidttningar, kortfristiga

Mkr 2012 2011
6vrigt

Vid arets bérjan 20

Férandring av diskonterat virde -2
Ombklassificering 10 20
Vid arets slut 28 20



Ovriga skulder

Koncernen
Bland 6vriga kortfristiga skulder ingar skuld for alkoholskatt till norska
staten med 592 Mkr (667) och férskott fran kunder med 123 Mkr (190).

Moderbolaget

| 6vriga langfristiga skulder ingar i huvudsak personalkostnader.

Finansiella risker och riskpolicy

Principer for finansiering och finansiell riskhantering
Koncernen dr genom sin verksamhet exponerad for olika slag av finan-
siella risker relaterade till kundfordringar, leverantérsskulder, lan och
derivatinstrument. Ratos finansiella risker bestar av:

finansieringsrisk
ranterisk
kreditrisk
valutarisk.

Ratos styrelse faststiller den finansiella strategien for moderbolaget
medan respektive dotterféretags styrelser faststaller respektive bolags
finansiella strategier.

Moderbolaget

Moderbolagets finanspolicy, som anger riktlinjer for hantering av finan-
siella risker, faststills arligen av Ratos styrelse. Styrelsen utvarderar och
foreslar vid behov férandringar av finanspolicyn.

Koncernforetag

| koncernen finns inte nagon central finansavdelning, diremot bistar
koncernens Debt Manager dotterféretagen i 6vergripande finansiella
fragor. Finanspolicy faststalls arligen av respektive dotterféretags
styrelse. Da dotterféretagens policy skiljer sig at redovisas endast
moderbolagets policy i riskbeskrivningarna.

Finansieringsrisk

Definition

Med finansieringsrisk avses risken att kostnaden blir hogre vid uppta-
gande av nya |lan och att omfinansiering av forfallande lan forsvaras.

Moderbolaget ar i normalfallet obelanat och pantsitter inte tillgangar
eller stéller borgen. Tillgang till kapital och flexibilitet sakerstalls genom
att moderbolaget har en lanefacilitet som kan anvéandas for att dver-
brygga finansiering vid forvarv. Lanefaciliteten kan dven anvandas for att
finansiera utdelning och |6pande driftskostnader under en period med fa
eller inga exits. Moderbolaget har en rullande femarig lanefacilitet som
uppgar till 3,2 miljarder kr inklusive checkréakningskredit. Ratos har ett
bemyndigande fran arsstimman 2012 att i samband med foretagsforvary,
vid ett eller flera tillfllen, med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt, mot kontant betalning, genom kvittning eller apport, fatta
beslut om nyemission av 35 miljoner B-aktier som betalning vid forvarv.

Per den 31 december 2012 uppgick koncernens rantebarande skul-
der till kreditinstitut till 8 861 Mkr (12 316). Totalt outnyttjade kreditfacili-
teter uppgick till 5 268 Mkr (4 918).

Den aterstaende genomsnittliga bindningstiden pa upptagna rante-
swappar uppgar till 21 (24) manader.

Laneavtalen i dotterféretagen innehéller villkor avseende vissa
finansiella nyckeltal vilka ar unika for varje dotterféretag. De vanligaste
nyckeltalen dr rantebarande nettoskuld i férhallande till resultat fore
avskrivningar och rdntenetto, ranteteckningsgrad samt kassaflode i
forhallande till totala rantekostnader och amorteringar.

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter
Moderbolaget

Mkr 2012 2011
Personalkostnader 50 65
Ovrigt 12 "

62 76

Nedanstaende tabell visar utestdende rantebarande skulder och
kommande amorteringar pa dessa kreditfaciliteter.

Amorteringsplan for finansiella skulder i koncernen

2012-12-31 5ar
Redovisat Inom Inom Inom Inom och

Mkr virde 1ar 2ar 3ar 4ar senare

Banklan 8861 1907 1738 3373 1062 782

Checkraknings-

kredit 517 517

Derivatskulder 152 60 67 19 6

Syntetiska optioner 154 7 33 1 112

Ovriga rinte-

birande skulder 593 32 409 12 140

10277 2523 2214 3437 1063 1040

2011-12-31 5ar
Redovisat Inom Inom Inom Inom och

Mkr virde 1ar 2ar 3ar 4ar senare

Banklan 12316 1415 1508 4642 2019 2732

Checkraknings-

kredit 659 659

Derivatskulder 176 57 4 72 20 23

Syntetiska optioner 124 4 27 93

Ovriga rinte-

barande skulder 586 7 418 116 12 33

13861 2142 1930 4857 2051 2881

Av koncernens leverantdrsskulder forfaller merparten inom ett ar.

Kreditrisker

Definition

Kreditrisker uppstar dels i finansiella, dels i kommersiella transaktio-
ner. Koncernen ar i sin finansiella verksamhet exponerad for kreditrisk
pa motparten i samband med placering av 6verskottslikviditet pa
bankkonton, i rintebarande virdepapper och i samband med k&p av
derivatinstrument. Den kommersiella exponeringen bestar framst

av kreditrisken i koncernens kundfordringar, och utgors av risken att
kunderna inte kan fullfélja sina betalningsataganden.

Finansiella kreditrisker

For att reducera moderbolagets finansiella kreditrisk och for att moder-
bolaget ska ha en hog beredskap fér investeringar placeras likviditeten

i bank eller rantebarande vardepapper med hog likviditet och kort 16ptid.
Placeringar far géras hos Ratos huvudbanker eller i instrument med hog
kreditvardighet utgivna av exempelvis staten, banker eller andra aktorer
som erhallit K1-rating av Standard & Poor’s/Nordisk Rating och/eller
Al-rating av Standard & Poor’s.
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Per den 31 december 2012 uppgick likvida medel till 3 203 Mkr (3 042)
varav utestaende placeringar uppgick till 499 Mkr (1), med en genom-
snittlig rantebindning om cirka 3 manader (2). Under 2012 férekom
inga kreditférluster vid placering av likvida medel eller vid handel med
motparter i finansiella transaktioner.

Kreditrisker i kundfordringar
Moderbolaget har inte nagon kommersiell exponering.

Redovisat virde pa koncernens kundfordringar, i Rapport 6ver
finansiell stéllning, avspeglar den maximala exponeringen for kredit-
risk. Koncernens dotterforetag ar verksamma inom ett flertal olika
branscher och pa ett stort antal geografiska marknader, vilket ger en
god riskspridning.

Branschspridningen i kombination med den globala verksamheten
innebar att koncernen inte har ndgon visentlig koncentration pa enskilda
kunder. Kundfordringarna analyseras [6pande for att faststilla om ett
nedskrivningsbehov féreligger. Bedémning gors dels utifran individuella
bedémningar men aven utifran historiska data om instéllda betalningar.

Aldersanalys, kundfordringar

Koncernen

2012-12-31 Bokfért
Mkr Nominellt Nedskrivning virde
Ej forfallet 3094 -3 3091
Forfallet 0—60 dagar 661 -6 655
Forfallet 61-180 dagar 136 -11 125
Forfallet 181-365 dagar 58 -10 48
Forfallet mer an ett ar 99 -65 34
Totalt 4048 -95 3953
2011-12-31 Bokfort
Mkr Nominellt Nedskrivning virde
Ej forfallet 3954 -3 3951
Forfallet 0-60 dagar 826 -6 820
Forfallet 61-180 dagar 256 - 256
Forfallet 181-365 dagar 50 -13 37
Forfallet mer @n ett ar 100 -67 33
Totalt 5186 -89 5097

Information om nedskrivning av kundfordringar aterfinns i not 18.

Ranterisker

Definition

Med rénterisk avses risken att forandringar i rantenivaer paverkar
koncernens finansiella resultat och kassafldde. Moderbolaget ar inte
exponerat for ranterisk eftersom moderbolaget normalt sett inte be-
lanas. Loptiden pa moderbolagets placeringar av likvida medel far inte
Sverstiga tolv manader.

Koncernens exponering for ranterisk aterfinns framst i dotter-
foretagens langfristiga upplaning. Rantebindningen ar beroende av det
enskilda dotterféretagets struktur och den finanspolicy som faststallts.
For att férandra rantebindningstiden i skuldportfoljen anvands rante-
swappar. Ranteswappar som anvands fér att omvandla kort rénta till
lang ranta klassificeras som kassaflodessakring.

Av koncernens utestaende 1an har 54% (42) sakrats genom anvand-
ning av ranteswappar. Léptiden pa ranteswapparna ar vanligen 12-36
ménader. | de fall sakringsredovisning har tillimpats redovisas varde-
forandringen i Ovrigt totalresultat. Ackumulerade vardeforandringar
redovisas i sakringsreserven inom eget kapital.

Per den 31 december 2012 hade koncernen ranteswappar vars
verkliga varde uppgick till 127 Mkr (150), redovisat som skuld.
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Kanslighetsanalys

Om rintan stiger med en procentenhet i samtliga lander dar Ratos-
koncernen har lan eller placeringar blir effekten pé finansnettot 2012,
baserat pa skulder till kreditinstitut per arsskiftet som ej dr rantesakrad,
totalt cirka 41 Mkr (72). Kanslighetsanalysen grundar sig pa att alla
andra faktorer (till exempel valutakurser) forblir oférandrade.

Valutarisker

Definition

Med valutarisk avses risken att forandringar i valutakurser paverkar
koncernens resultatrakning, Rapport 6ver finansiell stéllning och/eller
kassafléden negativt. Valutarisker finns bade i transaktions- och omrak-
ningsexponering.

Omrikningsexponering

Effekterna av valutakursférandringar paverkar koncernens resultat vid
omrikning av utlindska dotterféretags resultatrikningar till SEK. Ovrigt
totalresultat paverkas av att dotterféretagens nettotillgangar i olika
valutor omriaknas till moderbolagets funktionella valuta.

Transaktionsexponering

Valutafléden som uppstar vid kép och férsiljning av varor och tjanster
i andra valutor an i respektive dotterforetags funktionella valuta ger
upphov till transaktionsexponering.

Omridkningsexponering
I moderbolaget gors valutasdkring inte utan sarskilda skal. Valutakurs-
forandringar i nettotillgangar i frimmande valutor sakras inte i moder-
bolaget.

Ratos ar en nordisk koncern, vars underkoncerner har dotterforetag
i stora delar av vérlden. Nar de utlindska underkoncernerna raknas
om till SEK uppstar en omrikningsexponering, vilken redovisas i dvrigt
totalresultat och ackumuleras i omrakningsreserven i eget kapital.

Valutaexponering av utlindska dotterforetags nettotillgangar

2012 2011
Ovriga 12% EUR 51% Ovriga 7% EUR 47%
UsD 3% UsD 11%
DKK 16%
E— DKK 19%
NOK 18%

NOK 16%

Kénslighetsanalys

En forsvagning av kronan med 10% gentemot andra valutor per den
31 december skulle innebdra en férandring av eget kapital med cirka
1063 Mkr (996).

Transaktionsexponering

Moderbolaget som ar ett investmentbolag har inte nagon transak-
tionsexponering vid kdp och férsaljning av varor. Valutarisker i dotter-
foretagens nettoexponering valutasikras i forhallande till respektive
dotterforetags faststdllda finanspolicy.

Ratos dotterforetag ar lokaliserade i Sverige, Norge, Danmark och
Finland, varfor dotterforetagen i stor utstrackning ar exponerade i de
nordiska valutorna. Flera av bolagen siljer sina produkter pé en global
marknad med en exponering framst i GBP, USD och EUR. Av diagram-
met pa nasta sida framgar att koncernen har en negativ exponering i
EUR vilket beror pa att flera av koncernens dotterféretag importerar
ravaror och produkter fran den europeiska marknaden. Av koncernens
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17 rorelsedrivande dotterforetag sakrar mindre dn hilften av foretagen
in- och utfléde av utlandska valutor. Sékrad volym varierar fran dot-
terforetag till dotterféretag, avgorande ar exponeringen i det enskilda
fallet samt faststalld policy for sakring. Framtida prognostiserade kassa-
floden sdkras, frimst inom en tolvmanadersperiod, med tyngdpunkt i
NOK, DKK, EUR och USD. Arets nettofldden i olika valutor redovisas i
vidstaende diagram.

Till 6vervdgande del anvdands valutaterminer som sdkringsinstru-
ment. | de fall dotterféretagen viljer att sdakringsredovisa tillampas
sakringsredovisning nar kraven for detta ar uppfyllda. Koncernen
klassificerar sina terminskontrakt, som anvands for sakring av
prognostiserade transaktioner, som kassaflodessakringar. Periodens
vardeférandringar pa terminskontrakten redovisas i dvrigt totalre-
sultat. Ackumulerade vardeférandringar redovisas i sdkringsreserven
inom eget kapital.

Det verkliga vardet pa terminskontrakt uppgick netto till 16 Mkr
(14) per den 31 december 2012, varav i Rapport éver finansiell stalining
redovisats 9 Mkr (11) som tillgdngar och 25 Mkr (25) som skulder.

[\[I%F] Operationell leasing

Koncernen
Leasingavtal dir foretaget dr leasetagare

Rakenskapsarets betalda leasingavgifter for ingangna avtal uppgar till:

Transaktionsexponering, nettoflode

Mkr
400
300 —

200 —
100 —

0 —
-100
-200 —
-300

-400
-500

usb EUR NOK DKK GBP SEK Owriga
2012 B 201

Kénslighetsanalys

En férsvagning av kronan med 10% gentemot Ratos exponering av
nettofléden i NOK, DKK, GBP, USD och EUR skulle paverka resultat-
rakningen med cirka 29 Mkr (-84) efter hinsyn tagen till valutasdkring.

[NI05E] Stallda sikerheter och
eventualforpliktelser

Koncernen
Stillda sikerheter

Mkr 2012 2011 Mkr 2012-12-31 2011-12-31
Minimileaseavgifter 637 624 Fastighetsinteckningar 829 655
Variabla avgifter 45 48 Foretagsinteckningar 3452 3891
Totala leasingkostnader 682 672 Aktier i koncernforetag 10023 13018
Ovriga stillda sikerheter 1608 1978

Framtida avgifter for ingangna avtal uppgar till: 15 912 19 541
Mkr 2012 2011 Eventualférpliktelser 540 195
Avgifter inom ett ar >43 655 Auvser stéllda sakerheter och ansvarsférbindelser i koncernforetag.
Mellan ett och fem ar 1349 1251
Langre an fem ar 2251 2252 Moderbolaget

4143 4158

N5 Narstaenderelationer

Moderbolaget

Moderbolaget har inte nagra stillda sikerheter eller ansvarsférbindelser.

Mkr Rédntekostnader  Rénteintikter Utdelning Fordran Skuld Kapitaltillskott
Dotterforetag 2012 -24 135 382 1426 616 284
Dotterforetag 2011 -24 160 827 1904 880 234
Intresseféretag 2012 14
Intresseforetag 2011 16
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Andelar i koncernforetag

Moderbolaget

Mkr 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvarden

vid &rets borjan 10991 11 586
Investerat 440 967
Aktiedgartillskott 174 340
Aterbetalt aktiesgartillskott -1 200 -870
Omklassificering 0
Avyttringar -343 -1032
Vid arets slut 10 062 10 991
Ackumulerade nedskrivningar

vid arets bérjan -543 -258
Aterférd nedskrivning 37
Arets nedskrivning -796 -322
Vid arets slut -1339 -543
Virde enligt balansrdkning 8723 10 448

Dotterbolag, org nr, site

Mkr Agarbolag till Antal Andel,% 2012-12-31 2011-12-31
AHI Intressenter AB, 556726-7744, Stockholm AH Industries 100 000 100 353 625
Anticimex Holding AB, 556696-2568, Stockholm" 343
Arcus-Gruppen Holding AS, 987 470 569, Oslo, Norge 834 694 83 9 9
Bisnode Business Information Group AB, 556681-5725, Stockholm 84412 286 70 653 653
BT) Group AB, 556678-3998, Lund 72774 66 18 35
EMaint AB, 556731-5378, Stockholm Euromaint 100000 100 347 457
GS-Hydro Holding OY, 2268968-9, Helsingfors, Finland 28301 900 100 309 309
Hafa Bathroom Group AB, 556005-1491, Halmstad 2000 100 164 281
HL Intressenter AB, 556809-4402, Stockholm HL Display 50000 100 1122 1122
Image Matters Intressenter AB, 556733-1854, Stockholm Contex Group 100 000 100 175 651
Inwido AB, 556633-3828, Malmo 224205 812 97 1952 1871
Jotul Group Holding AS, 989 519 247, Fredrikstad, Norge 11985 624 61 181 0
Kelly Intressenter 1 AB, 556826-5705, Stockholm KVD Kvarndammen 50000 100 210 363
Kompositkdarnan Foérvaltning AB, 556777-2271, Stockholm DIAB 1000 100 881 880
Myggvarmare AB, 556723-5667, Stockholm Mobile Climate Control 1000 100 540 558
Nordic and Baltic Cinema Holdco AB, 556849-6177, Stockholm Finnkino 50000 100 402 402
Quartzin Intressenter AB, 556835-3824, Stockholm Biolin Scientific 50 000 100 379 379
Ratos Fastighets AB, 556308-3863, Stockholm 50000 100 6 6
Ratos Kabel Holding AB, 556813-8076, Stockholm Stofa 500 100 158 663
Ratos Limfac Holding AB, 556730-7565, Stockholm 1000 100 0 0
Spin International AB, 556721-4969, Stockholm SB Seating 1000000 100 864 841
ASA Investment 1 AB, 556801-4731, Stockholm 100000 100 0 0
ASA Konsument Invest AB, 556801-8419, Stockholm 100 000 100 0 0
ASA Investment 3 AB, 556801-8427, Stockholm 100000 100 0 0
ASA Investment 4 AB, 556801-8435, Stockholm 100000 100 0 0
Atle AB, 556801-8443, Stockholm? 0

8723 10 448

" Under aret avyttrat.
2 Internforsiljning under ret.
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Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2012 2011 2012 2011
Erhéllen utdelning 4 0 89 843
Erhéllen rinta 49 26 22 14
Erlagd rinta -433 -441 -1 -1
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet Koncernen Moderbolaget
Mkr 2012 2011 2012 2011
Resultatandelar i intresseforetag -18 -33
Realisationsresultat -1290 -551 -1118 -202
Av- och nedskrivningar av tillgdngar 1942 1470 832 297
Kapitaliserad ranta 176 62 -122 -139
Orealiserade kursdifferenser -27 29 -14 -2
Avsidttningar m m 144 57 -278 1
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 927 1034 -700 -45
Likvida medel Koncernen Moderbolaget
Mkr 2012 2011 2012 2011
Kassa, bank 2704 3041 1324 897
Kortfristiga placeringar, jaimstéllda med likvida medel 499 1 499 0
Likvida medel 3203 3042 1823 897

Kortfristiga placeringar har klassificerats som likvida medel da de har en obetydlig risk for vardefluktuation, latt kan omvandlas till likvida medel samt
har en 16ptid om hogst tre manader fran anskaffningstidpunkten.

Ej utnyttjad kreditfacilitet
Ej utnyttjad kreditfacilitet uppgar for koncernen till 5 268 Mkr (4 918) och fér moderbolaget till 3 200 Mkr (3 200).

Avyttrade foretag — koncernen Forvirv av koncernforetag — koncernen
Mkr 2012 2011 Mkr 2012 2011
Immateriella tillgangar 3449 811 Immateriella tillgangar 39 1427
Materiella tillgangar 229 334 Materiella tillgangar 2 688
Finansiella tillgangar 188 Finansiella tillgangar 0 4
Uppskjuten skattefordran 27 16 Uppskjuten skattefordran 26
Varulager 96 Varulager 1 123
Kortfristiga fordringar 873 438 Kortfristiga fordringar 12 236
Likvida medel 279 126 Likvida medel 19 127
Summa tillgangar 5141 1725 Summa tillgangar 73 2631
Innehav utan bestimmande inflytande Innehav utan bestimmande inflytande 107
(minoritet) 46 13 Langfristiga skulder 158
Léngfristiga skulder och avsattningar 1262 379 Uppskjuten skatteskuld 12
Kortfristiga skulder och avsattningar 1749 303 Kortfristiga skulder 30 696
Summa skulder 3 057 695 Summa skulder 30 973
Forsaljningspris 3161 1049 Netto identifierbara tillgdngar och skulder 43 1658
Avgar: )

Képarrevers 33 10 Overford ersittning 73 1658

Likvida medel i den avyttrade Avgar:

verksamheten -279 -126 Likvida medel i den forvarvade
Péaverkan pa koncernens likvida medel 2915 913 verksamheten -19 127

Séljarrevers -1
Paverkan pa koncernens likvida medel 53 1531
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Tillgangar som innehas
for forsdljning

Tillgangar som innehas for forsiljning

Mkr 2012-12-31  2011-12-31
Immateriella anlaggningstillgingar 885 56
Materiella anlaggningstillgangar 588 10
Finansiella tillgangar 24

Uppskjutna skattefordringar 19 12
Varulager 79 39
Kortfristiga fordringar 385 64
Likvida medel 74 12
Summa tillgangar som

omklassificerats 2 054 193

Skulder hidnforliga till Tillgingar som innehas for forsdljning

Mkr 2012-12-31 2011-12-31
Réntebarande skulder 1057
Ej rantebarande skulder 686 69
Avsittningar 8
Uppskjutna skatteskulder 13 20
Summa skulder som omklassificerats 1764 89

| oktober 2012 meddelades att Ratos dotterbolag Contex Group siljer
dotterbolaget Contex A/S. Forsaljningen slutférdes i januari 2013. For-
sdljningspriset uppgick till 41,5 MUSD (cirka 275 Mkr).

| november 2012 meddelades att Ratos séljer innehavet Stofa A/S.
Forsaljningen har godkants av konkurrensmyndigheten och slutfordes i
februari. Forsiljningspriset uppgér till 1 900 MDKK (cirka 2 200 Mkr).

Ratos innehav Contex sélde dotterbolagen Z Corporation och
Vidar Systems i januari 2012. Forsaljningspriset uppgick till 137 MUSD
(cirka 930 Mkr).

Viktiga uppskattningar
och bedomningar

Ratos finansiella rapporter dr upprattade i enlighet med IFRS. Val av
princip kraver i vissa fall att ledningen gor bedémningar av vilken princip
som ger den mest rattvisande bilden. Utvecklingen inom redovisnings-
omradet och valet av principer diskuteras med Ratos revisionsutskott.
Nedan foljer de viktigaste omradena dar kritiska bedémningar gjorts
vid tillampning av koncernens redovisningsprinciper och viktiga kallor
till osakerheter i uppskattningar.

Bedomningar vid tillimpning av
redovisningsprinciper

Forvarv och avyttring av dotter- och intresseforetag

Ratos verksamhet som private equity-konglomerat innebar att féretag
bade forvidrvas och avyttras. Det kan avse tillaggsforvary saval som
delavyttringar. Redovisning av forvarv och avyttringar av dotter- och
intresseforetag ar darfor av betydelse for Ratos avseende bland annat
tidpunkt, grad av inflytande och vérdering. Vid varje enskilt rorelsefor-
varv under 2012 har stdllning tagits avseende partiell eller full goodwill.

Viktiga kdllor till osdkerhet i uppskattningar

Virdet pa dotter- och intresseféretag inklusive goodwill prévas arli-
gen genom att berdkna ett atervinningsvarde, dvs ett nyttjandevarde
eller verkligt virde med avdrag for férsaljningskostnader, for respek-
tive innehav. Berdkning av dessa vdrden kraver att flera antaganden
om framtida férhallanden och uppskattningar av parametrar gors,
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sasom vinstmultiplar och framtida I6nsamhetsniva. En beskrivning av
tillvagagangssattet aterfinns i not 13. Framtida handelser och ny infor-
mation kan fordandra dessa beddmningar och uppskattningar. Nedskriv-
ningsprovningarna genomfors utifran Ratos huvudscenario avseende
makroekonomisk prognos. Vart huvudscenario ar tillvaxt i ekonomin
men pa en lagre niva an den normala. Riskerna ar fortsatt stora, till
exempel avseende eurokrisen och den amerikanska ekonomin.

Entreprenadavtal

Entreprenaduppdrag intdktsfors i takt med upparbetning av projekten.
Se not 1, Redovisningsprinciper.

Uppgifter ur resultatrakningen

Mkr 2012 2011
Upparbetade intdkter 353 311
Nettoresultat 75 -74

Uppgifter ur balansrikningen
Fordringar pa bestillare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mkr 2012 2011
Upparbetad intdkt 102 91
Fakturering -57 -49

45 42
Varav kortfristiga fordringar 45 42

Skulder till bestdllare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mkr 2012 2011
Fakturering -100 -114
Upparbetad intdkt 37 42

-63 -72

Haindelser efter balansdagen

Ratos och Sjitte AP-fonden har via ett gemensamagt bolag tillsammans
med norska industri- och finanskoncernen Ferd tecknat avtal om att
forvarva samtliga aktier i Aibel, ett ledande norskt serviceforetag inom
olja, gas och fornyelsebar energi. Ratos kommer dga 32% av Aibel,
Sjatte AP-fonden 18% och Ferd 50%. Ratos kommer att foretrada det
gemensamma bolaget, dar Ratos och Sjatte AP-fonden ar agare, i Aibels
styrelse. Darmed kommer Ferd och Ratos vardera representera 50%
av agandet. Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av Aibel uppgar
till 8 600 MNOK och Ratos tillfér cirka 1 400 MNOK (cirka 1 650 Mkr)
i eget kapital. Ratos investerade belopp paverkas av Aibels kassaflode
fram till closing. Forvarvet ar villkorat av berérda myndigheters godkan-
nande och vantas slutforas i mars eller april 2013.

Arcus-Gruppen tecknade i juli 2012 avtal om att férvarva varumar-
kena Aalborg, Brendums, Gammel Dansk och Malteser fran Pernod
Ricard. Konkurrensmyndigheterna har godkant forvarvet med forbehal-
let att varumarket Brendums avyttras. Forvarvet slutfordes i januari
2013. Overford ersittning uppgick till 105 MEUR (cirka 900 Mkr). Ratos
tillforde 77 Mkr i samband med forvarvet. Férvarvade varden utover
verkliga varden pa redovisade tillgangar och skulder per férvarvsdagen
beriknas uppga till cirka 700 Mkr, varav huvuddelen avser varumarken
och goodwill.

| oktober ingick Ratos avtal om forsdljning av samtliga aktier i dot-
terforetaget Stofa till danska energi- och telekoncernen SE (Syd Energi)
for 1 900 MDKK (cirka 2 200 Mkr) (enterprise value). Forsdljningen
forvantas innebdra en exitvinst for Ratos om netto cirka 850 Mkr.
Forsaljningen har godkants av konkurrensmyndigheten och slutfordes i
februari 2013.
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Ratos dotterbolag Contex Group har silt dotterbolaget Contex A/S m U ppgifter om moderbolaget
till private equity-fonden Procuritas. Forsaljningspriset (enterprise
value) uppgar till 41,5 MUSD (cirka 275 Mkr). | samband med att affaren Ratos AB dr ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm.
slutférdes i januari 2013 paborjades avvecklingen av Contex Group Moderbolagets aktier dr registrerade pa Nasdag OMX Stockholm.
och Ratos kommer att fa en utdelning pa cirka 165 Mkr. Férsiljningen Adressen till huvudkontoret ar Box 1661, 111 96 Stockholm och
innebar en nedskrivning av goodwill i Contex A/S om 140 Mkr, vilket beséksadressen ar Drottninggatan 2.
har belastat resultatandelen fran Contex Group i Ratos 2012. Koncernredovisningen fér 2012 bestér av moderbolaget och dess

koncernféretag. | koncernen ingar dven dgd andel av intresseforetag.

Styrelsens och verkstillande direktorens intygande

Koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprattats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i Europa-
parlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder respektive
god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och moderbolagets stallning och resultat. Forvaltningsberittelsen for koncernen
respektive moderbolaget ger en rdttvisande oversikt dver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet, stdllning och resultat
samt beskriver véasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 2 mars 2013

Arne Karlsson

Ordférande
Lars Berg Staffan Bohman Annette Sadolin
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
N aw Frtedns Z%&—\ Hargarthe o
Jan Séderberg Per-Olof Séderberg Margareth @vrum
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
L / J C

Susanna Campbell
Verkstdllande direktér

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints for utfirdande av styrelsen den 2 mars 2013. Koncernens resultatrikning och rapport éver
finansiell stéllning samt moderbolagets resultat- och balansrakning blir féremal for faststallelse pa arsstimman den 17 april 2013.
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i Ratos AB (publ), org nr 556008-3585

Rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen

Vi har utfér en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Ratos AB (publ) for ar 2012. Bolagets arsredovisning och koncern-
redovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna
66—131.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att
uppritta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och en koncernredovisning som ger en rattvisande bild
enligt International Financial Reporting Standards, sdsom de antagits av
EU, och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen
och verkstillande direktoren bedomer ar nédvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och koncernredo-
visningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige.
Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och
utfor revisionen for att uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehiller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdamta revisions-
bevis om belopp och annan information i arsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgarder som ska utféras, bland
annat genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredo-
visningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar
av den interna kontrollen som &r relevanta fér hur bolaget uppréttar
arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en rattvisande
bild i syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksé en
utvardering av andamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstdllande direktorens
uppskattningar i redovisningen, liksom en utvardering av den &vergri-
pande presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rittvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2012
och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt arsre-
dovisningslagen. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rittvisande
bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2012 och
av dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt International
Financial Reporting Standards, sasom de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Férvaltningsbe-
rattelsen och bolagsstyrningsrapporten ar férenlig med arsredovisning-
ens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vitillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget samt resultatrakningen och Rapport
over finansiell stéllning for koncernen.
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6vriga upplysningar

Bolagets finansiella rapporter for det rakenskapsar som slutade den 31
december 2011 reviderades av en annan revisor som i sin revisorsrap-
port daterad 16 februari 2012 uttalade sig enligt standardutformningen
om dessa rapporter.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utbver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven utfort en revision av forslaget till dispositioner betriffande bo-
lagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning for Ratos AB for 2012.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust, och det dr styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret for férvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst eller forlust och om férvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed
i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att
kunna bedoma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utver
var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren ar
ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelse-
ledamot eller verkstéllande direktéren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamdlsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att &rsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstal-
lande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 2 mars 2013
PricewaterhouseCoopers AB

AN (_,.{uu_(gkﬁb \bu‘j )
J

Peter Clemedtson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Jeanette Skoglund
Auktoriserad revisor
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Femarsoversikt, koncernen

2012 2011 2010 2009 2008
Nyckeltal
Resultat per aktie fore utspadning, kr 1,90 1,63 7,09 2,66 16,31
Utdelning per A- och B-aktie, kr 3,002 5,50 5,25 4,75 4,50
Direktavkastning, % 4,82 6,8 4,2 51 6,7
Totalavkastning, % 17 -32 40 47 20
Borskurs vid arets slut, kr 62,50 80,75 124,50 92,50 67,50
Eget kapital per aktie, 31 december, kr 39 43 47,50 48 50
Eget kapital, Mkr ¥ 12 405 13 658 15 091 15302 15825
Avkastning pa eget kapital, % 5 4 15 5 37
Soliditet, % 39 37 40 4 40
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 319 000 693 319 036 699 318134920 316248738 317152060
Utestaende antal aktier 319 001 359 318 996 769 324140896 317231290 315875710
Resultatrikning, Mkr
Resultat fran koncernforetag -33 525 1201 979 1004
Exitresultat, koncernféretag 897 38 783 4 405
Nedskrivning, koncernféretag -375 -312 -92
Resultatandelar fran intresseforetag 4 21 218 316 550
Omvirdering tidigare intresseféretag 140
Exitresultat, intresseféretag 81 487 537 31
Exitresultat, 6vriga foretag 13
Resultat fran innehav 574 759 2 879 1295 5911
Centralt netto 193 101 -1 80 -240
Koncernens resultat fore skatt 767 860 2868 1375 5671
Skatt -224 -314 -455 -441 -382
Koncernens resultat efter skatt 543 546 2413 934 5289
Resultat hanforligt till moderbolagets agare 606 521 2255 842 5172
Rapport 6ver finansiell stillning, Mkr
Immateriella anldggningstillgangar 16 794 22024 21925 20382 19 686
Materiella anlaggningstillgangar 3461 4286 4050 3702 3378
Finansiella anlaggningstillgangar 225 785 808 2807 3435
Uppskjuten skattefordran 540 617 632 500 471
Omsittningstillgangar 12 550 12 210 13 348 13 467 15780
Tillgangar 33 570 39922 40763 40 858 42750
Eget kapital 13207 14 655 16 465 16 802 17 290
Avsittningar 604 1524 1057 1186 1148
Uppskjuten skatteskuld 396 690 778 779 780
Rantebdrande skulder 10 426 13 812 13795 14 505 15927
Ej rantebarande skulder 8937 9241 8 668 7586 7 605
Eget kapital och skulder 33570 39922 40763 40 858 42 750

" Tillampliga historiska tal ar omriknade med hansyn till split 2:1 2011.

2 Foreslagen ordinarie utdelning.
® Hanforligt till moderbolagets dgare.
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Definrtioner

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat hanforligt till moderbolagets dgare dividerat med genom-
snittligt eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat fore rantekostnader och skatt i procent av genomsnittligt
sysselsatt kapital.

Direktavkastning
Utdelning i procent av borskurs.

EBIT
Resultat fére finansnetto och skatt (Earnings Before Interest and Tax).

EBITA

Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar men fére avdrag for
nedskrivning av goodwill samt av- och nedskrivningar av andra im-
materiella tillgdngar som uppkommit i samband med féretagsforvary
(Earnings Before Interest, Tax and Amortisation).

EBITA-marginal
EBITA i procent av nettoomsattningen.

EBITDA
Resultat fére av- och nedskrivningar (Earnings Before Interest, Tax,
Depreciation and Amortisation).

EBT
Resultat fore skatt (Earnings Before Tax).

EBT-marginal
EBT i procent av nettoomsattningen.

Enterprise value
Summan av foretagets aktievdrde, innehav utan bestimmande inflytande
(minoritetsintresse) och nettoskuld.

Exitresultat
Med exitresultat avses realisationsresultatet som uppstar da ett innehav
avyttras.

IRR

Genomsnittlig arlig avkastning (Internal Rate of Return) — den genomsnitt-
liga arliga avkastningen pa investerat belopp berdknat utifran ursprunglig
investering, slutligt forsaljningsbelopp och 6vriga kapitalfldden, med han-
syn tagen till ndr i tiden samtliga dessa betalningar skett till eller fran Ratos.

Jamforelsestorande post

En resultatpost som dr icke dterkommande och har betydande inverkan
pa resultatet i innehavet, och om den ej lyfts fram férsvarar férstaelsen
fér innehavets underliggande operativa utveckling och/eller vardering.

Kassaflode fore forvirv och avyttring av foretag

Avser kassaflode fran I6pande verksamhet inklusive betalda rantor samt
investeringar och avyttringar av anldggningstillgangar men fére forvarv
och avyttring av foretag.

Koncernmdssigt virde

Koncernens andel av innehavets eget kapital, eventuella kvarvarande
koncernmassiga 6ver- och undervarden reducerat med eventuella
internvinster. Darutéver inkluderas aktiedgarlan och kapitaliserade
rantor pa dessa.

Omsittningshastighet
Antal omsatta aktier under ett ar i forhallande till totalt antal utesta-
ende aktier.

P/E-tal
Borskurs i forhallande till resultat efter skatt per aktie.

Resultat per aktie
Arets resultat hinférligt till moderbolagets 4gare dividerat med genom-
snittligt antal utestaende aktier.

Rantebdrande nettoskuld
Rantebdrande skulder samt pensionsavsattningar minus rantebarande
tillgdngar och likvida medel.

Skuldsdttningsgrad
Rantebarande skulder i férhallande till eget kapital.

Soliditet
Redovisat eget kapital i procent av balansomslutningen. | eget kapital

inrdknas innehav utan bestimmande inflytande.

Sysselsatt kapital
Balansomslutningen minus rantefria skulder.

Totalavkastning
Aktiens kursutveckling inklusive aterinvesterad utdelning.
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Adresser

AH INDUSTRIES
Gl. Skartved 9-11
DK-6091 Bjert
DANMARK

Tel: +45 75 57 70 00
Fax: +45 7557 23 07
www.ah-industries.dk

ARCUS-GRUPPEN
Destilleriveien 11
Postboks 64

NO-1483 Hagan
NORGE

Tel: +47 67 06 50 00
Fax: +47 67 06 41 50
WWW.arcusgruppen.no

BIOLIN SCIENTIFIC
Hangpilsgatan 7

426 77 Viastra Frolunda
Tel: 031-769 76 90

Fax: 031-69 83 80
www.biolinscientific.com

BISNODE
Sveavigen 168
S168

105 99 Stockholm
Tel: 08-558 059 00
Fax: 08-558 059 95
www.bisnode.com

DIAB

Norra Sofieroleden 8
Box 201

312 22 Laholm

Tel: 0430-163 00

Fax: 0430-163 95
www.diabgroup.com

EUROMAINT
Svetsarvagen 10

Box 1555

171 29 Solna

Tel: 08-515 150 00
Fax: 08-762 32 05
www.euromaint.com

FINNKINO
Koivuvaarankuja 2
FI-01640 Vantaa
FINLAND

Tel: +358 913 11 91
Fax: +358 9 852 72 06
www finnkino.fi

GS-HYDRO
Upseerinkatu 3 A
FI-02600 Espoo
FINLAND

Tel: +358 3 656 41
Fax: +358 3 653 29 98
www.gshydro.com
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INNEHAYV

Ratos AB

Drottninggatan 2
Box 1661

111 96 Stockholm
Tel: 08-700 17 00
Fax: 08-10 25 59
www.ratos.se

HAFA BATHROOM GROUP
Svarvaregatan 5

Box 525

301 80 Halmstad

Tel: 035-1544 75

Fax: 035-15 44 76
www.hafabg.com

HL DISPLAY
Cylindervdgen 18
Box 1118

131 26 Nacka Strand
Tel: 08-683 73 00
Fax: 08-683 73 01
www.hl-display.com

INWIDO
Engelbrektsgatan 15
211 33 Malmo

Tel: 010-451 45 50
Fax: 010-451 45 60
www.inwido.com

JOTUL

Postboks 1411
NO-1602 Fredrikstad
NORGE

Tel: +47 69 3590 00
Fax: +47 69 35 90 01
www.jotul.com

KVD KVARNDAMMEN
Ellesbovagen 150

442 90 Kungilv

Tel: 0303-37 31 00

Fax: 0303-24 95 55
www.kvd.se

MOBILE CLIMATE
CONTROL
Barnhusgatan 22, 2 tr
111 23 Stockholm

Tel: 08-402 21 40
Fax: 08-21 11 99
www.mcc-hvac.com

SB SEATING

Fridtjof Nansens vei 12
Postboks 5055 Majorstuen
NO-0301 Oslo

NORGE

Tel: +47 22 59 59 00

Fax: +47 22 59 59 59
www.sbseating.com



Aktiedgarinformation

Arsstimma den 17 april 2013
Arsstimma i Ratos AB (publ) hills onsdagen den 17 april 2013 ki 17.00
pa Stockholms Konserthus, Hétorget, Stockholm.

Deltagande

Aktiedgare som 6nskar delta i arsstimman ska

= vara inford i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken senast
torsdagen den 11 april 2013

" anmidla sitt deltagande senast torsdagen den 11 april 2013.

Anmilan

Anmadlan om deltagande kan ske:

= per post till Ratos AB (publ), Box 1661, 111 96 Stockholm
= per telefon 08-700 17 00

® via www.ratos.se

Vid anmalan uppges namn, person-/organisationsnummer, adress,
e-postadress samt telefonnummer dagtid.

Forvaltarregistrerade aktier

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att deltaga
i arsstimman och utdva sin rostritt, tillfalligt inregistrera aktierna i eget
namn. Sadan registrering ska vara verkstalld hos Euroclear Sweden AB
senast torsdagen den 11 april 2013. Det innebdr att aktiedgaren i god
tid fore denna dag maste underratta férvaltaren om detta.

Utdelning och avstimningsdag
Styrelsen foreslar &rsstimman en ordinarie utdelning om 3 kr per aktie
for rakenskapsaret 2012. Som avstamningsdag for ratt att erhélla utdel-
ning foreslar styrelsen mandagen den 22 april 2013. Om arsstimman
beslutar enligt forslaget beraknas utdelningen komma att utbetalas via
Euroclear Sweden AB torsdagen den 25 april 2013.

Styrelsen foreslar att utdelning pa eventuella utestaende prefe-
rensaktier av serie C, som i enlighet med forslag till bolagsstamman
kan komma att emitteras i samband med férvérv fére arsstimman
2014, ska lamnas kvartalsvis med 25 kr per preferensaktie av serie C,
dock hogst 100 kr per preferensaktie av serie C.

Som avstamningsdagar, fore nésta arsstimma, for de kvartalsvisa
utdelningarna féreslas den 15 maj 2013, den 15 augusti 2013, den
15 november 2013 och den 14 februari 2014. Utbetalning fran Euroclear
Sweden AB beriknas ske den 20 maj 2013, den 20 augusti 2013, den
20 november 2013 och den 19 februari 2014. Férsta gangen utbetalning
av utdelning pa preferensaktie av serie C kan komma att ske ar vid
den utbetalningsdag som infaller efter den férsta avstamningsdagen
efter det att aktien har registrerats vid Bolagsverket.

Ratos AB (publ) org nr 556008-3585
This annual report is also available in English.

17 april Arsstimma 2013

8 maj Delarsrapport jan—mars 2013
15 aug Delarsrapport jan—juni 2013
8 nov Delérsrapport jan—sept 2013

Rapporterna finns tillgingliga pa Ratos hemsida direkt efter
offentliggérandet och utges pa svenska och engelska. Arsredo-
visningen skickas per post till de aktiedgare som sa begirt.

Bestallning av information kan géras pa www.ratos.se eller via

post: Ratos AB
Box 1661
111 96 Stockholm

e-post: info@ratos.se

Aktiedgarkontakt

Emma Rheborg
Informations- och IR-chef
tel 08-700 17 00

e-post: info@ratos.se

Kontaktinformation

till styrelse och valberedning

Ratos AB

Nina Aggeback

Box 1661

111 96 Stockholm

e-post: nina.aggeback@ratos.se

Produktion: Ratos i samarbete med

Wildeco Ekonomisk Information

Foto VD samt styrelse och organisation: Bengt Alm
Tryck: atta45, Solna 2013

Papper: omslag Tom&Otto Silk, inlaga Arctic Silk

(/4

TRycKsh®

FSC® C023277
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