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Aret i korthet

2016 var ett intensivt ar for Ratos som totalt genomfoérde fem bolagsforvary, tecknade avtal om avyttring
av fyra bolag, helt eller delvis, samt borsnoterade ett bolag. Utover detta har flera vardeskapande initia-
tiv bedrivits i vara portfoljbolag, och Bisnode, airteam och TFS har genomfort viktiga tilliggsforvarv.
Vissa av vara bolag verkar i utmanande marknadsférhallanden och darfér genomférdes nedskrivningar
av bokforda varden i sex bolag for att battre aterspegla bolagens marknadsforutsattningar.
Sammantaget uppgick nedskrivningen av andelar i intresseforetag och goodwill hanforligt

till moderbolagets agare till cirka 1,9 miljarder kronor. -
2016 markerade Ratos 150 ars-jubileum, ett bevis pa en lang historia e &
av foretagsutveckling och samhallsengagemang. ﬁw

J
| april tilltradde Jonas Wistrom som ny styrelseordférande och g}?
i november tilltradde Magnus Agervald som ny vd for Ratos. 2

Las mer om det handelserika aret pa » sid 4-5 samt
om utvecklingen av var bolagsportfolj pa » sid 6-7.

18 bolag med totalt
38 miljarder kr i omsattning,
2,3 miljarder kr i operativ EBITA,

14 500 anstillda, %5 X
5 nya férvarv och @ 0

5 bolagsforsaljningar 0

0,
>

" Inkluderar férvarv av Serena Properties (slutférdes 2016), airteam, Oase Outdoors, /
Gudrun Sj6dén och Plantagen.

? Inkluderar forsiljning av Euromaint, Mobile Climate Control samt stérre del av -
Biolin Scientific, och borsnotering av Arcus (Ratos kvarstar med en dgarandel om cirka 24%). L£ V\é Q
Under 2016 tecknades dven avtal om forsaljning av AH Industries. B

Utdelning’ Avkastning (IRR) Exitresultat fran bolag
2,00 152 1672
9 (o)
kr/A- och B-aktie genomsnitt per senaste 5 ar Mkr

* foreslagen utdelning for 2016

Resultatutveckling 2016 2015 2014 2013 2012
Resultat fore skatt -890 892 1367 1083 767
varav Resultat/resultatandelar frén bolag 295 664 392 602 -29
varav Exitresultat portféljbolag 1672 1101 1390 895 978
varav Nedskrivningar portfoljbolag * -1 895 -565 -250 -308 -375
Resultat per aktie efter utspadning -1,79 1,29 3,22 2,13 1,90
Eget kapital (hanforligt till moderbolagets dgare) 11 283 12882 14 027 13778 12353

* Hanforligt till moderbolagets dgare.

150 ar av foretagsutveckling och samhaillsengagemang
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Detta ar Ratos

Ratos ar ett investeringsbolag som forvarvar, utvecklar och saljer foretradesvis onoterade nordiska
foretag. Den gemensamma namnaren for de foretag Ratos forvarvar ar en tydlig utvecklingspotential
med fokus pa tillvaxt- och I6nsamhetsutveckling.

VISION
Ratos ska vara bast i Norden pa att utveckla foretag

INVESTERINGSSTRATEGI

bolagen kan identifiera och sedan realisera en potential.
Investeringsintervallet ar fran 250 Mkr och upp till
5 miljarder kr i eget kapital.

Ratos investerar i onoterade medelstora nordiska foretag
som har en tydlig utvecklingspotential. Foretagen ska
ha en bevisad affirsmodell ddr Ratos tillsammans med

RATOS AFFARSMODELL

FORVARV

Medelstora foretag med en
tydlig utvecklingspotential,
beprdvade affairsmodeller

och manniskor med starkt

driv ar intressanta investe-
ringsmojligheter for Ratos.
Ratos investerar framforallt i
onoterade foretag i Norden
och girna i partnerskap med
entreprendrer och andra dgare
som ser férdelen med var
flexibla dgarhorisont och aktiva
agarmodell.

UTVECKLING

Ratos mal dr att skapa vdrde genom att

utveckla framgangsrika foretag. Vi

tillfér innovationskraft, erfarenhet, 2 R,
kompetens, kontakter och kapi-
tal som kravs for att forverkliga
potentialen i de foretag vi
investerar i. Vart framsta fokus
ar att tillsammans med bola-
gens ledningar oka tillvaxten

och forbattra I6nsamheten. Att
bolagen utvecklas med miljé-
och klimatmdssig samt social
hallbarhet ar en forutsattning for
langsiktigt ekonomiskt vardeskapande.

UTVECKLINGS-
MODELL

FINANSIELLT MAL

FORSALJNING

Ratos har en flexibel dgarhorisont
och kvarstar som agare sa lange
vi bidrar till bolagens utveckling
och uppfyller vart avkastningsmal.
Vi stravar efter att kombinera
langsiktigt héllbar utveckling med
hogsta méjliga avkastning.

Bolagsspecifikt avkastningsmal (IRR) om lagst 15%

RATOS VARDERINGAR

RENgG
&G,
2 <
w g

Entreprendriella ar vi for att stimulera
nyskapande, nyfikenhet och for att ta vara pa
mojligheter, gora affarer och bygga bolag.

2 Detta dr Ratos

GAGE,
S,

Engagerade och hingivna ar vi i vara
affarer, bolag och de manniskor som leder
och arbetar pa Ratos och i bolagen.

NARSE
T
N4 N <.

\I

=

Ansvarsfulla ar vi genom att ha héga
krav pa affirsetik och véga in konsekvenserna
fér mianniska och miljé i de beslut vi tar.



Ratos portfdl

Ratos portfolj bestar av 18 nordiska medelstora bolag dar de storsta branscherna sett till omsattning
ar Konsumentvaror/Handel, Bygg och Energi. En utforlig beskrivning av respektive bolag finns pa
> sid 26-44.

OMSATTNINGSFORDELNING PER BRANSCH

- KONSUMENTVAROR / HANDEL -

Plantagen Nordens ledande kedja for forsaljning av vaxter och vaxttillbehor med
drygt 120 butiker i Norge, Sverige och Finland framst inriktade mot
konsumenter.

Arcus En ledande leverantdr av vin och sprit i Norden, genom bade egna

varumarken och vilkdnda agenturvarumarken.

Gudrun Sjodén Group Internationellt designféretag med unik firgstark design och tydlig
hallbarhetsprofil.

Jotul En av Europas storsta tillverkare av braskaminer med global distribu-
tion genom egna sadljbolag och via distributorer.

HL Display En global leverantor av produkter och |6sningar for butikskommunika-
tion och varuexponering.

Oase Outdoors Utvecklar, designar och siljer hogkvalitativ utrustning fér camping och
friluftsliv.

-BYGG -

HENT Byggentreprendr som ar inriktad pa nybyggnation av offentliga och
kommersiella fastigheter i Norden.

airteam Leverantor av hogkvalitativa och effektiva ventilationslésningar i
Danmark.

Norsk leverantor av underhalls- och ombyggnadstjanster samt nybygg-

- - i f | nationsprojekt inom olja, gas och fornyelsebar energi.
T _:—*d_#E - TECHNOLOGY, MEDIA, TELECOM -
| }1 . Bisnode Ett ledande europeiskt data- och analysféretag. Genom att omvandla

data till insikter hjdlper Bisnode beslutsfattare att fatta smarta beslut.

KVD Sveriges storsta oberoende nitbaserade marknadsplats for formedling
av begagnade bilar och relaterade tjanster.

Nebula Ledande leverantér av molntjanster, IT-drifttjanster och natverkstjanster
till sma och medelstora féretag i Finland.

- INDUSTRI -

Diab Globalt féretag inom tillverkning och utveckling av kirnmaterial till
kompositkonstruktioner for bland annat vingar till vindkraftverk.

Ledil En ledande global leverantér av hégkvalitativ sekundéroptik for LED-
belysning.
GS-Hydro Global leverantér av icke-svetsade rorsystem. Produkterna anvands

inom bland annat marin- och offshoreindustrin.

- FORETAGSTJANSTER -

Speed Group Leverantor av logistik-, bemannings- och produktionstjanster, med
komplement inom rekrytering och utbildning.

2%

- HEALTH CARE -

Globalt tjansteféretag som genomfor kliniska studier pa uppdrag av
|lakemedels-, bioteknik- och medicinteknikindustrin.

- FASTIGHETER -

Serena Properties Kommersiella handelsfastigheter i Finland med hyresgaster inom daglig-
varuhandel och lagprishandel.

Justerat for Ratos dgarandelar.
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Ett transaktionsintensivt och
handelserikt jublleumsar

2016 var ett ovanligt hindelserikt ar for Ratos. Aret markerade firandet av Ratos 150-arsjubileum
med en lang och betydelsefull historia av foretagsutveckling och samhallsengagemang. Ratos fick aven
ny ordforande och ny vd. P4 bolagsstamman valdes Jonas Wistrom till styrelsens ordférande och i
november tilltradde jag, Magnus Agervald, tjansten som vd for Ratos.

Aret var ocks3 ett av de mest transaktionsintensiva nagonsin i bolagets historia. Totalt slutférde Ratos
fem nya forvary, tecknade avtal om avyttring av fyra bolag, helt eller delvis, samt borsnoterade ett
bolag. Till vara nyforvarvade bolag hor spannande tillvaxtbolag med stor utvecklingspotential som vi
med gladje valkomnar in i Ratosfamiljen. Utéver de nya forvarven har vi under aret fortsatt utvecklings-
arbetet i bolagsportféljen samt i den centrala organisationen pa Ratos.

En historia om utveckling

Ratos 150-ariga historia ar beviset pa generationer av
familjen Séderbergs formaga, vilja och kompetens att
hela tiden skapa nytt och att utvecklas i takt med en allt-
mer féranderlig omvarld. For mig dr det viktigt att ldra
av historien for att dven skapa de bdsta forutsdttningarna
for framtiden. Ratos vilar pa en stark grund och fram-
Over ska vi pa bésta sdtt skapa langsiktigt aktiedgarvarde.
En viktig del i virdeskapandet ar att sakerstalla att vara
bolag hela tiden utvecklas och ror sig framat. Personligen
drivs jag av att bygga bolag; att utveckla verksamheter
och manniskor. Jag ser fram emot att tillsammans med
foretagsledningarna och styrelserna stotta vara bolag i
deras langsiktiga och hallbara féretagsutveckling.

Under aret fortsatte Ratos organisation sitt arbete
och jag ar imponerad Gver det jobb som alla har gjort.
Det fortsatta utvecklingsarbetet av bolagsportféljen och
Ratos som helhet har skapat en stark grund och platt-
form infor framtiden. Jag ar 6vertygad om att férandring
ar bra, nédvandigt och kommer kunna bidra till 6kat
varde. Under aret har dven effektiviseringar inom den
centrala organisationen genomforts vilket lett till en
minskad personalstyrka och kontorsyta samt sankta
operativa forvaltningskostnader framover.

Vidrdeskapande transaktioner
Transaktionsmarknaden var fortsatt stark under aret.
Ratos forvarvade ett antal entreprendrsledda tillvaxtbo-
lag: airteam, Oase Outdoors och Gudrun Sjédén Group.
| airteam genomfordes under aret ett viktigt tillaggs-
forvérv. | Oase Outdoors driver vi utvecklingen vidare
med fokus pa tillvaxtsatsningar och produktutveckling.

| Gudrun Sjodén Group fokuserar vi framférallt pa global
expansion och utveckling av e-handel. | bdrjan av aret
slutférde vi dven forvarvet av Serena Properties och i
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november av Plantagen, i det senare har arbetet tillsam-
mans med foretagsledning och styrelse precis borjat.

Vi realiserade under aret betydande varden i enlighet
med var strategi att investera i intressanta bolag, verk-
samhetsutveckla och sedan salja bolag i ratt lage. Lysande
exempel pa detta ar Arcus som vi bérsnoterade i decem-
ber efter att ha dgt det sedan 2005 och utvecklat det fran
en i huvudsak norsk spritproducent till en av Nordens
ledande vin- och spritleverantérer. Aven Mobile Climate
Control ar ett utmarkt exempel pa hur Ratos arbetar med
foretagsutveckling, dar bolaget under var tid som agare
har fordubblat sin omsattning, expanderat internatio-
nellt, gjort betydande tillaggsforvarv och nyinvesteringar.
Tillsammans genererade bolagen en exitvinst om cirka
1,7 miljarder kronor och en kassaeffekt pa 2,5 miljarder
kronor vilket ger utrymme for nya spannande forvarv.

Vi sélde dven Euromaint samt tecknade avtal om
forsaljning av AH Industries och stérre delen av Biolin
Scientific, bolag som inte utvecklats enligt plan men som
genom de atgirder vi vidtagit star pa en stabil grund.

Langsiktig och hallbar foretagsutveckling
Bisnode, airteam och TFS har under aret genomfort
tillaggsforvarv som en viktig del av vardeskapandet i
bolagen. Flera av vara bolag gor framsteg bade opera-
tivt och strategiskt. Fér GS-Hydro och Aibel har fokus
varit pa omstruktureringar och nedbemanningar for att
oka konkurrenskraften i ett tufft klimat pa den norska
offshoremarknaden. Bisnode genomfor ett omfattande
forandringsprogram for att ta tillvara pa den dkade
efterfragan inom data och analys. HENT har etablerat
sig pa den svenska marknaden och fortsatter visa stark
omsattningstillvaxt. KVD investerar betydande belopp
for att uppgradera sin tekniska plattform och darmed
bygga ut sitt kunderbjudande.



Ratos vill som agare aven hjilpa bolagen att utveckla sina
hallbarhetsagendor. Vi ar 6vertygade om att det bidrar
till ett langsiktigt vardeskapande. Genom att integrera
ansvarsfullt féretagande i varje bolags strategi skapar vi
trovardighet och mojligheter till nya, héllbara affarer.

Under 2016 genomforde vi bland annat refinansie-
ringar av tva av vara storsta bolag, Aibel och Bisnode. Vi
har aven stottat GS-Hydro och KVD med kapital. Under
aret har vi skjutit till totalt cirka 700 Mkr motsvarande
vara dgarandelar. Refinansieringarna har starkt bolagens
kapitalstruktur och bidragit till en langsiktigt stabil platt-
form for fortsatt utveckling.

Manga bolag utvecklas vil men for portféljen som
helhet var utvecklingen inte tillfredsstéllande. Vi arbetar
intensivt med detta tillsammans med bolagen, deras
foretagsledningar och styrelser. For aret visar portfol-
jen en positiv omsattningstillvaxt om +13% men en svag
operativ EBITA-utveckling om -2% och en redovisad
EBITA-utveckling om -19%, justerat for Ratos agarandel.
Det ldgre resultatet jamfort med foregaende ar ar fram-
forallt beroende pa den svaga marknadsutvecklingen
inom offshore som péaverkar bade Aibel och GS-Hydro.

For att aterspegla bolagens marknadsforutsattningar
justerade vi vara bokfoérda varden under aret. Vi har

genomfort betydande nedskrivningar av bokforda var-
den hanforliga till portfoljbolagen Aibel, AH Industries,
Biolin Scientific, Euromaint, Jotul och GS-Hydro. Sam-
mantaget uppgick nedskrivningen av andelar i intresse-
foretag och goodwill hanforligt till moderbolagets dgare
till 1,9 miljarder kronor.

Fokus pa fortsatt utveckling

Vad galler utvecklingen av bolagsportfoljen kommer vi
att fortsatta det intensiva arbetet som vi bedriver med
att skapa annu bittre foretag och pa sa sitt 6ka vardet
for de anstallda, samhillet och alla vara aktiedgare. | tilligg
gor vi dven en Oversyn av Ratos strategi.

Jag ser fram emot att tillsammans med alla fantastiska
medarbetare bygga vidare pa Ratos styrkor samtidigt
som vi tar oss an nya utmaningar, allt med fokus pa att
lagga den bdsta grunden for de kommande 150 aren.

Verkstdllande direktor
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2016 pa 5 minuter

Ett aktivt transaktionsar

2016 praglades av ett hogt tempo och ett stort antal vardeskapande aktiviteter. Vi genomforde totalt
fem forvarv och ett antal tillaggsforvarv samt har arbetat vidare med tillvaxt- och forbattringsinitiativ

i bolagen. Samtidigt har vi under aret salt tva bolag, Euromaint och Mobile Climate Control, och tecknat
avtal om forsaljning av AH Industries samt avyttrat storre delen av verksamheten i Biolin Scientific.

| december genomfordes dven en lyckad borsnotering av Arcus.

FORVARY AV AIRTEAM

| februari forvarvades airteam, en ledande leverantdr av ventilationslésningar i
Danmark. Bolaget fokuserar pa projektutveckling, projektledning och upphandling
dér projekten i stor utstrackning utfors av ett brett natverk av kvalitetssdkrade
underleverantorer. Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgick
till 575 MDKK. Ratos har erlagt 272 MDKK och dger 70%.

HENT TECKNADE TVA GENOMBROTTSKONTRAKT | SVERIGE

| juli tecknade HENT tva genombrottskontrakt pa den svenska marknaden till

ett varde om totalt cirka 1,6 miljarder kr, en viktig etablering inom bade privat
och offentlig sektor i Sverige. Kontrakten avser uppdrag att bygga Axis Commu-
nications nya huvudkontor i Lund samt att bygga ut Danderyds Sjukhus akutvards-
byggnad.

FORVARV AV GUDRUN SJODEN GROUP

| september slutfordes forvarvet av Gudrun Sjédén Group, ett internationellt
designféretag med unik fargstark design och tydlig hallbarhetsprofil. Képeskil-
lingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgick till 725 Mkr. Ratos har erlagt
152 Mkr och dger 30%. Ratos har tecknat avtal om en option att 6ka dgarandelen
med ytterligare 40% 2018.

FORVARYV AV OASE OUTDOORS

| september slutfordes forvarvet av Oase Outdoors, ett danskt familjedgt bolag som
levererar hogkvalitativ och innovativ utrustning for camping och friluftsliv under tre
starka varumarken, Outwell®, Easy Camp® och Robens®. Képeskillingen (enterprise
value) for 100% av bolaget uppgick till 380 MDKK. Ratos har erlagt 126 MDKK och
ager 79%.

BISNODE STARKER ERBJUDANDET | DANMARK GENOM FORVARV
= Ll T rre— Bisnode starkte under dret sin marknadsposition i Danmark genom forvérv av

i T NN Markedsdata, leverantor av kredit- och marknadsdata samt datadrivna konsult-
tjanster vilket stirker Bisnodes ledande position inom data & analys. Képeskillingen
uppgick till cirka 80 MDKK (enterprise value), och Ratos tillférde 56 MDKK for sin
dgarandel.

AIRTEAM VAXER GENOM FORVARV

airteam férvdrvade under aret Ventek Ventilation A/S och starker dirmed sin
marknadsposition i Danmark. Venteks erbjudande innefattar hela ventilationsls-
ningar fran design till installation och driftsattning av ventilationssystem. Dessutom
erbjuds underhall och service av installerade I6sningar, vilket kompletterar airteams
karnverksamhet val.

6 2016 pa 5 minuter



FORVARV AV PLANTAGEN

| november slutférdes forvarvet av Plantagen, Nordens ledande butikskedja inom

vaxter och vaxttillbehor. Képeskillingen (equity value) for 100% av bolaget uppgar till 1,2
miljarder NOK motsvarande ett enterprise value om 2,8 miljarder NOK. Ratos dger 99%
i bolaget. Plantagen har 124 butiker i Norge, Sverige och Finland framst inriktade mot
konsumenter. Marknaden for vaxter och véxttillbehor har en stabil tillvaxt och underlig-
gande positiva trender i form av 6kat intresse for odling, vaxter och heminredning.

TFS GOR STRATEGISKT TILLAGGSFORVARYV

TFS har genom sitt forvarv av den tyska dermatologispecialisten SClderm GmbH,
ett branschledande bolag inom vetenskaplig och medicinsk radgivning samt
utférande av dermatologistudier, starkt sin marknadsposition i Tyskland. Genom
forvarvet far TFS, som har haft ett strategiskt partnerskap med SClderm sedan
2014, okade mdjligheter att vixa inom dermatologiforskningen.

FORSALJNING AV EUROMAINT

| oktober ingick Ratos avtal om forsaljning av 100% av aktierna i dotterbolaget
Euromaint, Sveriges ledande underhillsféretag for spartrafikbranschen.
Forsaljningspriset uppgick till cirka 650 Mkr (enterprise value) och bidrog inte till
nagon resultateffekt for Ratos. Investeringen har gett en negativ arlig genomsnittlig
avkastning (IRR).

FORSALJNING AV MOBILE CLIMATE CONTROL

| november tecknades avtal om forsdljning av Mobile Climate Control, vilket gav

en exitvinst om 268 Mkr och en arlig genomsnittlig avkastning (IRR) om cirka 10%
samt en money multiple om 2,2x. Under Ratos tid som dgare har flera vardeska-
pande strategiska initiativ genomforts, bland annat tva betydande tillaggsforvarv i
Nordamerika, investeringar i nya produktionsanlaggningar i Polen och Kanada samt
internationell expansion till Kina, Sydafrika och Brasilien.

BORSNOTERING AV ARCUS

Den 1 december bérsnoterades Arcus pa Oslo Bgrs. Nar Ratos forvirvade

Arcus 2005 var det i huvudsak en norsk spritproducent som under Ratos tid som
majoritetsagare utvecklats till en av Nordens ledande vin- och spritleverantorer.
Ratos exitvinst uppgar till 1,4 miljarder kronor motsvarande en arlig genomsnittlig
avkastning (IRR) om 29% och en money multiple om 5,6x i SEK (6,1x i NOK). Ratos
dgarandel uppgar efter noteringen till cirka 24 procent.

FORSALJNING AV STORRE DEL AV VERKSAMHET |
BIOLIN SCIENTIFIC

Ratos dotterbolag Biolin Scientific Holding AB avyttrade i december Analytical In-
struments, ett dotterbolag i Biolinkoncernen, till bérsnoterade AddLife. Forsaljningen
gav en mindre exitresultateffekt for Ratos. | samband med att Analytical Instruments
avyttrades 6vergick Drug Discovery till att istdllet drivas som ett sjalvstandigt bolag i
Ratos-koncernen under namnet Sophion som 6vrig nettotillgang.

FORSALJNING AV AH INDUSTRIES

| december tecknades avtal om férsaljning av Ratos dotterbolag AH Industries.
Forsiljningspriset (enterprise value) uppgar till cirka 240 MDKK fér 100% av bo-
laget. Forsiljningen foranledde en nedskrivning av bolagets totala bokférda varde
under fjarde kvartalet och ger darfér ingen betydande exitresultateffekt fér Ratos.
Investeringen har gett en negativ arlig genomsnittlig avkastning (IRR).
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Vision, affarsidé, investeringsstrategi och mal

En nordisk foretagsutvecklare

Ratos ar ett investeringsbolag som forvarvar, utvecklar och saljer medelstora onoterade foretag i Norden.
Detta som stod for att forverkliga Ratos vision, att vara bast i Norden pa att utveckla foretag.

Ratos affirsmodell

FORVARV

Medelstora foretag med en tydlig
utvecklingspotential, beprovade affars-
modeller och manniskor med starkt
driv ar intressanta investeringsmoj-
ligheter for Ratos. Ratos investerar
framforallt i onoterade foretag i
Norden och garna i partnerskap med
entreprendrer och andra agare som
ser fordelen med var flexibla dgarho-
risont och aktiva dgarmodell. Varje ar
analyseras ett stort antal intressanta
investeringsmajligheter, dar nagra
leder till forvarv som férvantas kunna
uppna Ratos avkastningskrav. De flesta
idéerna genereras inom Ratos inves-
teringsorganisation, andra kommer via
vart nordiska nitverk eller genom pro-
cesser som drivs av investmentbanker
och andra radgivare.

UTVECKLING

Ratos mal ar att skapa varde genom
att utveckla framgangsrika foretag.
Vi tillfor den innovationskraft, erfa-
renhet och kompetens, kontakter
och kapital som kravs for att for-
verkliga potentialen i de foretag vi
investerar i.

Tillsammans med bolagens
ledningar skapar vi férutsattningar
for okad tillvaxt och forbiattrad
[6nsamhet. Manga bolag genomgar
en total transformering under vart
agande. Att bolagen utvecklas med
miljo- och klimatmassig samt social
hallbarhet dr en forutsattning for
langsiktigt ekonomiskt virdeska-
pande.

8 Vision, affdrsidé, investeringsstrategi och mal

FORSALJNING

Vi arbetar tillsammans med
bolagen mot gemensamma
mal, vanligtvis med ett tids-
perspektiv pa omkring fem till
tio ar. Ratos har dock en flexi-
bel dgarhorisont och kvarstar
som dgare sa lange vi bidrar till
bolagets utveckling och upp-
fyller vart avkastningsmal.

Vi stravar efter att kombi-
nera langsiktigt hallbar utveckling
med hogsta méjliga avkastning.



Vision
Ratos ska vara bast i Norden pad att utveckla foretag.

Affirsidé

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av
forvary, utveckling och forsaljning av foretradesvis ono-
terade nordiska foretag. Ratos ska dver tid skapa hogsta
mdjliga avkastning genom att som aktiv dgare forverkliga
potentialen i ett antal utvalda bolag och investeringssitua-
tioner. Ratos erbjuder dirmed en unik investeringsmojlig-
het for aktiemarknadens aktorer.

Investeringsstrategi

Ratos investerar framférallt i onoterade medelstora
nordiska féretag som har en tydlig utvecklingspotential.
Foretagen ska ha en bevisad affirsmodell dar Ratos till-
sammans med bolagen kan identifiera och sedan realisera
en potential.

Agarandel och investeringsintervall

| normalfallet ar Ratos storsta dgare i bolagen, men kan
aven dga en minoritet. Var stravan ar dock att alltid vara
en engagerad dgare som deltar i och kan paverka bolagens
utveckling. Vi saminvesterar garna med entreprendrer
och andra dgare, och har som lagst en dgarandel om 20%.
Viinvesterar i normalfallet som ldgst 250 Mkr och upp till
5 miljarder kr i eget kapital. Ratos investerar inte i tidiga
skeden i bolagens livscykler.

Geogrdfiskt fokus

Ratos investerar i foretag med huvudkontor i Norden.
For tilliggsforvary till vara bolag finns inga geografiska
begransningar.

Branschoberoende

Ratos utvecklar bolag genom aktivt agande. Oberoende
av bransch tillfor vi den innovationskraft, erfarenhet och
kompetens, kontakter och kapital som kravs for att for-
verkliga potentialen i vara bolag.

Urvalsprocess

Ratos har fokus pa egengenererat affarsflode. Var investe-
ringsorganisation identifierar och analyserar féretag med
utvecklingspotential som passar i Ratos bolagsportfol].
Ratos deltar ocksa i processer som drivs av investment-
banker och andra radgivare.

Agarhorisont

Ratos har en flexibel agarhorisont utan begransningar i
innehavstid. Bolagens avkastningspotential och Ratos moj-
lighet att bidra till deras utveckling bedoms kontinuerligt.
Ratos kan vara kvar sa linge varden skapas i bolagen som
overtraffar avkastningsmalet, vilket oftast ar fem till tio ar.

Finansiellt mal
Ratos har ett bolagsspecifikt avkastningsmal (arlig genom-
snittlig avkastning pa investerat kapital, IRR) som uppgar
till lagst 15%.

Under de senaste fem aren har Ratos salt 11 bolag,
med en genomsnittlig IRR pa 15% per ar.
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Engagerad och aktiv dgare

Ratos mal ar att utveckla framgangsrika foretag. Vi investerar i nordiska, framforallt onoterade bolag
och ar en engagerad och aktiv agare. Varje investeringssituation ar unik och aven om bolagen agerar
strategiskt, operativt och finansiellt oberoende av varandra finns det gemensamma namnare for vart
agerande. Ratos fokus ar att bidra till langsiktig och hallbar foretagsutveckling baserad pa en gemensam
vardegrund. Var utvecklingsmodell bygger pa fyra grundstenar.

1. Vardegrund 2. Fokus pa att skapa virde
Ratos agerande ar baserat pa grundvarderingarna | samband med att vi investerar i ett nytt foretag
entreprendriell, engagerad och ansvarsfull. tas det fram en val genomarbetad och ambitios
Entreprendriell eftersom vi i vara bolag vill stimu- strategi och affarsplan med tydliga verksamhetsmal
lera nyfikenhet, nyskapande och férandring samt for utveckling och finansiella effekter. Tillsammans
forstarka viljan att tillvarata mojligheter. med bolagens ledningar skapar vi forutsattningar for
Engagerad eftersom vi vill arbeta ndra nyckelper- Okad tillvaxt och forbattrad I6nsamhet.
sonerna i bolagen och utveckla idéer och agera Ratos har en flexibel agarhorisont, vilket
tillsammans. oftast ar fem till tio ar. Vi stravar efter
Ansvarsfull eftersom vi har hogt stallda langsiktiga och bestidende effekter
krav pa affarsetik och alltid vager i vart arbete med bolagen
in konsekvenserna for manniska och ar med och driver
och milj6 i beslut vi medverkar a 2 FO hallbarhetsutvecklingen
till. De vi gor affarer med ska (\)“ SI{Q 4"@ i de foretag som
kunna lita pa oss, vilja vilja % pQ vi verkar i.

oss och aterkomma.

UTVECKLINGS-
MODELL

3. Bolagsstyrning

| de foretag vi investerar

4. Verktygslada

Ratos tillfor kompetens, s/ o\'b i, infors alltid en tydlig och
erfarenhet, kontaktndt och Ad; 3 .3 transparent struktur for bolags-
kapital till vara bolag. styrning. En styrelse tillsitts med
Det sker dels via styrelsearbete, personer som tillfor strategisk kom-
dels via dagliga kontakter mellan petens och branscherfarenhet, med
nyckelpersoner i bolagen och Ratos en externt rekryterad styrelseordférande.
medarbetare samt i forum som Ratos ordnar, Foretagsledningen har ett tydligt och fullstandigt
ddr medarbetare i olika bolag triffas och utbyter operationellt mandat och ansvar. Parallellt med den
erfarenheter. | Ratos organisation finns erfarenhet formella bolagsstyrningen vill vi skapa ett nara samar-
samlad inom bland annat strategiprocesser, affars- bete och en gemensam agenda for bolagets utveck-
analys, transaktioner, finansiering, redovisning, ling. Det gor vi genom vara sa kallade trojkor (vd,
hallbarhet och varumarkesfragor, som bidrar till styrelseordférande och bolagsansvarig fran Ratos)
bolagens utveckling. som pa ett effektivt sitt bereder centrala fragor och

|6pande kan agera bollplank till vd.
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Forvarvsmojligheter

Ratos ar stindigt pa jakt efter intressanta foretag att
investera i. Uppslag till potentiella forvarv far vi fran
manga olika hall. Ibland kommer idéer direkt fran andra
agare och entreprendrer som soker en partner for att
forverkliga sina visioner. Vi far dven forslag fran banker
och vart industriella natverk, men en stor del av idéerna
ar egengenererade. Dessa har sitt ursprung i var nyfiken-
het och ett genuint intresse for foretagsutveckling och
nordiskt affarsliv. Under ett ar analyserar Ratos cirka 200
investeringsmojligheter, och gor ocksa systematiska kart-
laggningar av branscher och regioner. Vi har alltid ett stort
antal foretag under bevakning, ibland under lang tid.

Ett forvary ar séllan ett annat likt och nagra fa leder
till en investering. Det ar viktigt att foretaget uppfyller
Ratos investeringskriterier, avkastningsmal och att
det finns en tydlig potential att realisera. Andra viktiga
forutsattningar ar gemensamma prisforvantningar,
tidpunkt och gemensam syn pa virdegrund. Att redan
tidigt i processen ha en tydlig plan fér hur avkastnings-
malet ska kunna forverkligas och viardeskapande ska ske
ar avgoérande. En annan viktig del ar en kartlaggning av
risker och mgojligheter kopplad till hallbarhet, inklusive

verksamheten och branschens langsiktiga hallbarhet.
Analysen ger en grund for den handlingsplan som etable-
ras for att utveckla hallbarhetsarbetet i bolagen under
Ratos agande. Ratos har aven exkluderingskriterier och
investerar bland annat inte i foretag verksamma inom
omradena vapen eller pornografi.

Konkurrensen pa forvarvsmarknaden ar hog. Till-
géngen pa kapital, fran savil kreditgivare som investerare,
gor att priserna stiger pa bra foretag att investera i. Det
ar viktigt att hitta en optimal kapitalstruktur och en bo-
lagsanpassad belaningsgrad som tillater [6nsam tillvaxt.
Ratos har agerat langsiktigt och ansvarsfullt pa den nord-
iska marknaden under lang tid och har ett gott anseende.
Vi har god tillgang till bankfinansiering till gynnsamma
villkor.

Under 2016 har Ratos férvarvat finska fastighets-
bolaget Serena Properties, danska ventilationsforeta-
get airteam, danska Oase Outdoors, en leverantor av
utrustning for camping och friluftsliv och Gudrun Sjodén
Group, ett globalt designforetag. Under fjarde kvartalet
forvarvades ocksa Plantagen, nordens ledande butiks-
kedja inom vaxter och vaxttillbehor, ett av Ratos storsta
forvarv senaste aren.

Plantagen

— ny tillvaxtstrategi med vaxter i fokus

| november slutfordes Ratos forvary av 99% av aktierna i
Plantagen, Nordens ledande butikskedja inom véxter och
vaxttillbehor. Plantagen grundades 1986 i Norge och har se-
dan dess utvecklat sin verksamhet, starkt sitt varumarke och
genomfort en bred etablering i Norden och innehar nu en
marknadsledande position med totalt 124 butiker i Norge,
Sverige och Finland, framst inriktade mot konsumenter.

— Vi ser Plantagen som ett mycket spdnnande bolag med ett
starkt varumdrke och ett brett produktutbud i en marknad som
vixer. Det finns en stor potential for fortsatt tillvdxt genom ett
utékat fokus pa produktsortimentet inom véxter, som méter det
okande intresset for tradgard och odling. Var erfarenhet av att
driva tillvdxt i konsumentbolag, tillsammans med bolagets starka
ledning och ambitiésa affdrsplan gor att vi ser en spdnnande
resa framdt, sager Magnus Agervald, vd pa Ratos och bolags-
ansvarig for Plantagen.

Marknaden for vaxter och vaxttillbehor har en stabil
tillvaxt och underliggande positiva trender i form av 6kat
intresse for odling, vaxter och heminredning. Plantagen
har en ledande marknadsposition idag men ocksa en tydlig
utvecklingsplan hur denna ska forstarkas och hur ytterligare
expansion ska ske bland annat genom mindre, mer centralt
beldgna butiker.

— Vi har en tydlig tillvixtstrategi med en vision att Planta-
gen ska bli ett ledande varumdrke for véixter i alla kanaler.

PLANTAGEN.

Tillsammans med Ratos erfarenhet, kompetens och kapital
finns det stor potential att realisera denna strategi, sager Jon
Abrahamsson Ring, vd och koncernchef Plantagen.

Ratos hogsta prioritet nu ar att stotta Plantagen i sin
fortsatta tillvixtresa bade genom att identifiera nya span-
nande tilliggsforvarv och genom att vaxa organiskt genom
expansion i befintliga och nya marknader.
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Virdeskapande foretagsutveckling

| partnerskap med bolagen skapas langsiktiga virden
framforallt genom omsattningstillvaxt och [dnsamhets-
forbattringar. Hur detta i praktiken gar till skiljer sig fran
foretag till foretag. Som aktiv dgare kan vi bidra med att
rekrytera nyckelpersoner, tillfora kapital som ger foreta-
gen mojlighet att satsa pa exempelvis produktutveckling,
forbattrade kunderbjudanden och att gora insteg pa

nya marknader. Vi erbjuder ett brett kontaktnat som
kan bidra med kunskap och nya idéer fér en langsiktig
foretagsutveckling. Det kan dven innebara att gora till-
laggsforvarv som ger intdkts- och kostnadssynergier
eller investeringar i ny produktionsteknologi for att hoja
effektivitet och produktivitet.

Vi stravar alltid efter att ge ledning och styrelse nya
perspektiv for tillvaxt men aven till exempel relaterat till
hallbar utveckling, for att sdkra att bolagen har langsiktigt
hallbara strategier.

Ibland tas initiativ till forandringar som stoper om
hela branscher. Ett bra exempel ar Arcus som under
Ratos dgo utvecklats fran en i huvudsak norsk sprit-
producent till Nordens ledande leverantor av vin och
sprit, en resa som innehallit alla typer av virdeskapande
aktiviteter. Under 2016 genomférdes en framgangsrik
borsnotering av Arcus.

Vart enskilt viktigaste bidrag till virdeskapande ar att
tillsammans med ledning och styrelse lagga fast bolagens
strategier och vara tydliga kravstallare for att sikra och
folja upp att de genomfors och ger onskat resultat.

Det ar pa sa sitt investeringsidén bakom forvirvet
forverkligas och bolagets utvecklingspotential realiseras.
Bisnode ar ett bra exempel pa hur ett bolag forandrats
och utvecklats i en mycket spannande bransch (las mer
nedan).

Virdeutveckling mdts i avkastning

Vart avkastningsmal ar bolagsspecifikt och lagst 15%
(IRR*), beroende pa bolags- och marknadsspecifika fak-
torer. For att bedoma hur vi lyckas kravs en analys av de
bolag vi hittills avyttrat. Under de senaste fem aren har
vi sdlt 11 bolag (exits) och tillsammans har dessa genere-
rat ett kassaflode till Ratos pa omkring cirka 16 miljarder
kronor. Den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR)
uppgar till 15%.

* |RR: Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate of Return) — den arliga avkastningen
pa investerat belopp berdknat utifran ursprunglig investering, slutligt forsaljnings-
belopp och 6vriga kassafléden, med hansyn tagen till nar i tiden samtliga dessa
betalningar skett till eller fran Ratos.

Bisnode - driver en digital transformation

Bisnode ar idag ett marknadsledande europeiskt data-
och analysforetag som hjilper foretag att hitta, hantera
och utveckla sina kunder genom hela kundlivscykeln.
Detta gors genom att erbjuda tjanster och analyser base-
rade pa data for att mojliggora foretag att fatta smartare
beslut.

Resan for att bilda dagens Bisnode startade redan
2005 da Ratos fusionerade Infodata med dévarande
Bonnier Affarsinformation och bildade Bisnode. Affars-
modellen under uppbyggnadsfasen av Bisnode majliggjorde
en snabb férvarvsdriven tillvaxt. En hog tillvaxttakt och en
decentraliserad struktur innebar ocksa att det var svart
att fa full utvaxling pa de investeringar som gjordes inom
produktutveckling och IT-plattformar samt delvis overlap-
pande siljresurser. 2012 implementerades projektet "One
Bisnode” ett omfattande struktur- och integrationsarbete
med syfte att skapa ett mer samordnat och fokuserat
Bisnode. Ett stort arbete har genomforts och Bisnode ar
pa ratt vag att bli ett mer integrerat bolag dar den fulla
potentialen kan realiseras genom att utvinna skalfordelar
och synergier.

Den stora 6kningen av datamangder samt trender
inom digitalisering, globalisering och nya tekniker mojlig-
gbr snabbare och mer kostnadseffektiv bearbetning av
data vilket skapar nya affarsmojligheter.

[
.lenode

— Vi har dgt Bisnode i drygt tio ar och har under denna tid till-
sammans med ledningen genomfért stora strukturella férdnd-
ringar. Bland annat har vi haft en intensiv férvdrvsagenda och
pd senare dr arbetat med att integrera férvédrven och skapa
en gemensam struktur som méjliggér gemensamma plattfor-
mar. Ratos har under resan stéttat Bisnode med kapital for
att méjliggora den hoga forvdrvsbaserade tillvixten. Under
vd Magnus Silverbergs ledning ser vi stora mdéjligheter till att
kunna realisera den underliggande potentialen i bolaget. Det
finns en strategiplan med tydliga initiativ och aktiviteter med
en balans mellan tillvixt- och kostnadsinitiativ samt ett I6s-
ningsorienterat fokus for att komma till rdtta med den histo-
riskt fragmenterade strukturen. Detta gora att det finns goda
férutsdttningar fér Bisnode att bli en ny ledande aktér med en
grund for fortsatt organisk tillvdxt, i en omvdrld som fokuserar
pd en mer digital process, siger Mikael Norlander, Invest-
ment Director pa Ratos och bolagsansvarig for Bisnode.

Bisnode har en stor potential att fortsatta utveckla sin
affarsmodell utifran bolagets lokala expertis och globala
resurser inom ett vaxande marknadssegment. Prioritet
framover ar att fortsdtta den digitala transformationen
och realisera de synergier forandringen mojliggér, samt
genom ytterligare strategiska initiativ sasom att starka
organisationen och utveckla erbjudandet fortsdtta ta
marknadsandelar.
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Forsiljning av bolag

Ratos avyttrar ett bolag nér vi genomfért de planer som
lagts for att realisera bolagets utvecklingspotential eller
nar en annan agare kan vara mer lamplig for bolagets
framtida utveckling. Vi har ingen begréansning vad giller
innehavstid och kan vara kvar som &gare sa lange vi kan
skapa varde, vilket innebar att vi oftast dr dgare mellan
5-10 ar, ibland langre.

Ratos stravar efter att genomféra ansvarsfulla forsdlj-
ningar dar vi ska kombinera langsiktigt god fortlevnad med
hogsta mojliga avkastning. Under 2016 genomfordes bade
framgéangsrika forsaljningar samt strategiskt viktiga forsalj-
ningar dar investeringarna inte gatt enligt plan.

Forsdljningen av tagunderhallsfretaget Euromaint, delar
av analysinstrumentsforetaget Biolin Scientific samt AH
Industries, underleverantor av metallkomponenter,
saldes utan att ge nagon betydande exitresultateffekt.
Forsiljningen av Mobile Climate Control, en global leve-
rantor av kompletta klimatsystem till den kommersiella
fordonsindustrin, samt den framgangsrika borsnote-
ringen av Nordens ledande vin- och spritforetag Arcus,
ar tva exempel pa exits som genererat god avkastning
och dir flertalet vardeskapande aktiviteter utvecklat tva
framgangsrika ledande aktérer inom sina marknadsseg-
ment. Sammantaget har arets forsiljningar genererat en
exitvinst om 1,7 miljarder kronor.

Arcus - en ny nordisk ledare

Arcus har utvecklats fran en i huvudsak norsk spritprodu-
cent till en ledande leverantor av vin och sprit i Norden,
genom bade egna varumarken och ledande agenturer. Under
2016 borsnoterades Arcus pa Oslo Bers med en stor dgar-
spridning och ett hogt intresse for aktien.

Sedan Ratos forvarvade bolaget 2005 har betydande
strategiska initiativ genomforts sa som forsaljning av icke-
karnverksamhet samt fokus pa tillvixt genom nordisk expan-
sion och 6kad produktionseffektivitet. En stor investering
i en ny produktionsanldggning pa norska Gjellerasen har
gjorts, en mindre produktionsanldggning har avvecklats och
flera nya varumarken har forvdrvats.

— Under véra elva ar som dgare har manga vdrdeskapande
strategiska initiativ genomférts med fokus pd att 6ka tillvdxten,
bredda kunderbjudandet, 6ka antalet varumdrken och att hoja
produktionseffektiviteten. Arcus stdr nu pa en stabil plattform
med fortsatt utvecklingspotential. Genom sina starka och vdlkén-
da varumdrken, sdsom Aalborg Akvavit, Linie Aquavit, Gammel
Dansk och flera egna viner samt manga kénda vinagenturer som
Masi och Francois Lurton, anser vi att Arcus som nordiskt kon-
sumentbolag passar bra pa bérsen, sager Mikael Norlander,
Investment Director pa Ratos och bolagsansvarig for Arcus.

Omsittningen, som 2005 var omkring 860 MNOK, har
nu stigit till cirka 2,6 miljarder NOK och operativ EBITDA
har okat fran cirka 30 MNOK 2005 till cirka 340 MNOK

ARCUSGRUPPEN

for rullande 12 méanader per 30 september 2016. Totalt har
bolaget haft en arlig genomsnittlig tillvaxt pa cirka 11%. Ratos
exitvinst uppgar till 1,4 miljarder kronor motsvarande en
arlig genomsnittlig avkastning (IRR) om 29 procent och en
money multiple om 5,6x i SEK (6,1x i NOK).

— Hela Arcus organisation dr instdlld pa Ionsam tillvaxt.
| nGgra marknader och produktkategorier dr vi redan stérst. Dér
anvdnder vi var erfarenhet for att behdlla vért forsprang och éka
férsdljningen. Inom andra kategorier och marknader har vi en
betydande utvecklingspotential. Vi har tagit oss an uppgiften att
bli bdst inom vin och sprit i Norden och som bérsnoterade har vi
ytterligare mdjligheter till stérre exponering mot vdra nordiska
konsumenter, sager Kenneth Hamnes, vd i Arcus.
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Mobile Climate Control
— en ny global nischaktor

| november salde Ratos bolaget Mobile Climate Control
(MCC) som under Ratos tid som dgare utvecklats fran ett
dgarlett bolag med nischposition till en global leverantor
av kompletta klimatsystem till fordonsindustrin.

Sedan forvarvet 2007 har flera vardeskapande stra-
tegiska initiativ genomférts, bland annat tva betydande
tilliggsforvarv i Nordamerika, investeringar i nya produk-
tionsanlaggningar i Polen och Kanada samt internationell
expansion till Kina, Sydafrika och Brasilien. MCC har visat
en arlig omsattningstillvixt om cirka 8% sedan férvarvet
2007 och 2015 uppgick omsattningen till 1 264 Mkr med
en EBITA om 152 Mkr.

— Tillsammans med ledningen har vi stdrkt MCC:s
marknadsposition genom tilldggsférvdrv, investeringar i
produktutveckling och 6kad produktivitet. Ett starkt fokus pd
vdrdeskapande genom hela innehavsperioden, trots periodvis
utmanande marknadsforutsdttningar, gér att vi nu med god
avkastning avyttrat ett ndra nog dubbelt sa stort bolag matt
i omsdttning, sager Daniel Repfennig, Senior Investment
Manager pa Ratos.

MCC saldes till borsnoterade svenska industrikon-
cernen VBG Group AB (publ). Enterprise value uppgick

@ Mobhile Climate Control

till cirka 1,8 miljarder och Ratos erhdll cirka 1,4 miljarder
(equity value) for 100% av aktierna. Forsaljningen gav en
exitvinst om 268 Mkr och en érlig genomsnittlig avkastning
(IRR) om cirka 10%, samt en Money Multiple om 2,2x.
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till hallbar bolagsutveckling

Som ansvarsfull dgare skapar Ratos varde genom att bygga bolag med en strukturerad hallbarhetsagenda.
Ratos ser att ett strategiskt forankrat arbete med vasentliga hallbarhetsfragor ar vardeskapande.
Vidare ar hallbar utveckling en forutsattning for en battre varld, i linje med FNs 17 globala hallbarhetsmal
som antogs 2016 (Agenda 2030). Som ansvarsfull investerare och agare bedriver Ratos ett strukturerat
hallbarhetsarbete med kravstallande och stod anpassat till varje bolag.

Ratos skrev 2013 under FN Global Compacts tio princi-
per for héllbart féretagande samt PRI, FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar. Dessa principer utgor basen for
vart hillbarhetsarbete. Arets rapport féljer GRI Standards
(se P sid 122-123 for referensindex).

Visentliga hallbarhetsfragor och vara intressenter
Ratos mest vidsentliga héllbarhetsfragor identifieras genom
omvarldsbevakning, branschanalys och en process dar
olika intressenters prioriteringar och fragor med hog rele-
vans for verksamheten och vardeskapandet vags in. Under
2016 har strukturerade intervjuer med intressenter ge-
nomforts, for att sakra ratt fokus. Diskussioner har aven
forts i Ratos ledningsgrupp. Utifran denna kartlaggning av
relevanta fragestallningar har en prioritering gjorts.

Ratos viktigaste intressentgrupper ar prioriterade
efter deras paverkan pa Ratos ekonomiska, miljdmassiga
och sociala aspekter och beskrivs i tabellen nedan.

Intressentgrupp Metod f6r interaktion

Medarbetare pa Intervjuer med representanter i samband med
Ratos intressentdialog
Personalméten, medarbetarsamtal
Strukturerade diskussionsgrupper med fokus pa
Ratos varderingar, foretagskultur, arbetsmetoder
och framtida utveckling

Medarbetare i
Ratos bolag

Intervjuer med representanter i samband med
intressentdialog
Métesforum pa Ratos (vd, CFO, HR, Hallbarhet, etc)

Bolagens lednings-
grupper och
styrelseledaméter

Intervjuer med representanter i samband med
intressentdialog

Tydlig och strukturerad bolagsstyrning och dialog
Koncerngemensam utvardering av styrelsearbetet

Agare och
investerare (se
sid 25 for Ratos
storsta dgare)

Intervjuer med representanter i samband med
intressentdialog

Deltagande i enkiter fran/eller dialog med organisa-
tioner som Hallbart Virdeskapande, RobecoSAM,
Vigeo, Sustainalytics, CDP och Regi IR Nordic
Bolagsstamma

Dialog och enskilda mé&ten

Ovriga Ingen proaktiv dialog, tillgédngliga fér samtal vid behov

Notera: Med bolag syftas dotterbolag. | vira intressebolag har Ratos en annan mdjlig-
het att paverka, varfor kravstillande och processer kan se annorlunda ut.

Baserat pa intressentdialoger och visentlighetsanalys
har en prioritering av Ratos hallbarhetsfragor gjorts

(se Ratos hemsida for presentation av vasentlighetsana-
lysen). Hallbarhet fér Ratos innebar hdllbar utveckling
genom aktivt ansvarsfullt dgande, dar féljande fragor har
hogsta prioritet:

m Gora affarer med god affarsetik, inkl. anti-korruption
m Sikra god bolagsstyrning och transparens
m Utveckla och engagera vara medarbetare

= Driva ansvarsfullt foretagande i bolagen, inkl. hantering
av ESG-risker och mojligheter

Ratos direkta paverkan ar liten i forhallande till portfdlj-
bolagens paverkan, varfér Ratos arbete som ansvarsfull
investerare och dgare har hdgsta prioritet. Agarbolagets
(moderbolagets) egna hallbarhetsarbete dr en forutsatt-
ning for att kunna agera som ansvarsfull agare och driva
hallbarhetsagendan i Ratos bolag, dar finansiell styrka och
resiliens ar viktiga grundstenar for att Ratos ska kunna
bedriva verksamhet och utveckla bolag. For information
om detta hdnvisas till den ekonomiska rapporteringen.

Ratos som ansvarsfull dgare

Ratos ambition som &dgare ar att vara bolag ska etablera

en god standard for héllbarhet, kontinuerligt forbattra sitt
hallbarhetsarbete och sakra en hallbar strategi. Hallbar-
het dr en integrerad del av dgarutdvandet under hela var
dgandetid — fran beslutsprocessen infor ett forvarv till

en ansvarsfull forsaljning. For styrning av detta arbete
har vi etablerat ett antal relevanta policyer och riktlinjer
(se uppforandekod, policy for hallbarhet och ansvarsfulla
investeringar samt miljdpolicy pa Ratos hemsida).

Forvadrv

| beddomningen av ett mojligt forvarv utvarderas alltid
bolaget och branschen i relation till Ratos exkluderings-
kriterier. | ndsta steg ingar en utvdrdering av position, dvs.
bolagets exponering mot langsiktiga trender som omstall-
ning till férnyelsebar energi, atervunna material, delnings-
ekonomi, etc. Samtidigt kartldggs riskniva, dvs. risker i
bolagets verksamhet eller viardekedja kopplade till hall-
barhet (i relation till manskliga rattigheter, arbetsvillkor,
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Screening vs. exkluderingskriterier Kartldggning och analys

Bedémning position, langsiktig strategi

och kommersiella effekter Ratos styrelse

Beddmning risker och praxis, kartldggning
av risker och mdjligheter inom hallbarhet

Fordjupad due diligence vid behov med
expertstod

andra sociala fragor, miljéfragor, samt affarsetik inklusive
korruptionsrisker) och praxis, dvs. hur bolagets policyer,
processer, aktiviteter och uppféljning i relation till dessa
risker ser ut. Aven en bedémning av bolagets virderingar
och kultur gors. En sammanfattad bedémning ingér i Ratos
slutliga beslutsmaterial infor investeringsbeslutet samt
utgor en rekommendation till det vidare dgararbetet.

Ratos exkluderingskriterier:

Ratos investerar inte i bolag som
ar verksamma inom vapenindustri
bidrar till allvarlig miljoskada
producerar eller aktivt tillhandahaller pornografi
tillverkar tobaksprodukter

Ratos stdllningstaganden:

Som vdgledning vid bedémning av nya investeringar samt i arbetet med
befintliga innehav har Ratos stdllningstaganden géllande

brott mot internationella konventioner
Ratos utévande av klimathdnsyn

Ratos har under aret applicerat negativ screening, dvs.
utvdrderat investeringsméjligheter i férhéllande till

Ratos exkluderingskriterier. Under 2016 slutfordes

fem férvary, och i samtliga forvarv (100%) gjordes en
beddmning av risker kopplad till hallbarhet som en del av
bedomningen (due diligence). Riskbedémningen utmyn-
nade i rekommendationen att ga vidare med respektive
forvarv samt rekommendationer for Ratos dgaragenda.

Utveckling

Ratos investerar tvirs flera industrier, dirmed berdrs vara
bolag av en miangd olika fragestallningar. Vi arbetar darfor
med bade gemensamma krav for hela portféljen och med
en bolagsanpassad ansats, for att sakra att fokus ar pa
varje bolags mest vésentliga hallbarhetsfragor. Kravstallan-
det utgér fran relevant lagstiftning och Global Compacts
principer. Sedan 2011 tydliggdrs Ratos krav och forvant-
ningar pa bolagen i Ratos CR-ramverk. Ramverket har en
grundniva som giller alla bolag och ett antal tilliggsmo-
duler med krav for vissa bolag baserat pa verksamhet och
marknadsnarvaro. Utéver det uppmuntras egna initiativ
som starker hallbarhetsarbetet och héllbar utveckling.
Basen for bolagens hallbarhetsarbete ska utgoras av en
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HALLBARHET AR INTEGRERAT | RATOS VERKSAMHET

ingar i beslutsunderlag till

Viktigaste hallbarhetsfragorna inklu-
deras i dgaragenda och affarsplan

Stod i exitprocess
(kommunikation géllande

Etablera héllbarhetsagenda hllbarhet, risker, etc)

och infrastruktur forsta 12-18
manaderna

Stod till bolagsteam och bolag
vid behov/férfragan

identifiering av vasentliga hallbarhetsfragor, en strategi
och process fér arbetet samt faststéllda mal, forankrade i
bolagets styrelse, inklusive en plan for hur CR-ramverket
ska implementeras och efterfdljas i verksamheten.

Manga av Ratos bolag har vid férvarvstidpunkten
ingen etablerad infrastruktur for ett strukturerat hall-
barhetsarbete, varfor fokus den forsta tiden blir att sétta
detta pd plats och definiera ansvarsomraden, mandat,
resurser, verktyg och processer. For att starka varje
bolags hallbarhetsarbete under vart dgande fér vi en
kontinuerlig dialog och ger konkret std till ledningen och
hallbarhetsansvariga i bolagen. Ratos arliga Hallbarhets-
forum skapar ndtverk och mdjlighet att dela erfarenheter.
Praktiska verktyg erbjuds for att underlitta arbetet, till
exempel Ratos CR-handbok, ramavtal avseende whistle-
blowing-system och klimatredovisningssystem. Av de 18
bolag som ingick i Ratos portfélj vid ingangen av 2016 har
Ratos under aret interagerat med samtliga bolag (100%)
gallande hallbarhet.

Férsdljning
Ratos dr inte en evig dgare. Vid férsaljning av ett bolag
vill vi sakra god fortlevnad for bolaget i fraga.

Ansvar, styrning och uppféljning

Tydlig ansvarsfordelning och uppfdljning ar en férutsatt-
ning for Ratos aktiva dgande. Ratos vd har det &vergri-
pande ansvaret for Ratos strategi och arbete gillande
hallbarhet. Ratos operativa arbete med hallbarhet
definieras och samordnas av Héllbarhetskommittén, med
representation fran bade investeringsorganisationen och
affarsstod. Hallbarhetskommittén definierar och samord-
nar kravstallande, riktlinjer och uppféljning av Ratos och
bolagens héllbarhetsarbete. En av Ratos Industriella Radgi-
vare bistdr Hallbarhetskommittén, Ratos bolagsteam och
pa forfragan bolagen avseende strategiska héllbarhetsfra-
gor. | respektive bolag ar vd och féretagsledning operativt
ansvariga for det egna hallbarhetsarbetet och respektive
styrelse har det yttersta ansvaret for att bolaget foljer
gillande krav, policyer och riktlinjer géllande hallbarhet.
Varje bolag har en etablerad process som mojliggor for
styrelsen att I6pande folja upp hallbarhetsarbetet och alla
bolag som Ratos dgt mer dn ett &r avger frin och med
2014 en arlig héllbarhetsrapport.



Viktiga aktiviteter under 2016

Utveckla och engagera vara medarbetare

m Strukturerade intressentdialoger genomférda for Ratos lagger stor vikt vid strategisk kompetensutveck-
att verifiera fokus pa materiella hallbarhetsfragor for ling och kompetensférsérjning, dkad jamstélldhet och
Ratos AB mangfald samt god arbetsmiljo och hilsa, inklusive balans

= Ratos Hallbarhetsdag for hallbarhetsansvariga i bolagen i yrkes- och privatliv. Se > sid 20-23 f6r mer information

. . L om Ratos medarbetare och hur Ratos arbetar med

® Lansering av instruktion for Ratos bolag avseende q 3
arbete med hallbarhet, compliance och risk essafragor.

® Lansering av Ratos stéllningstagande avseende skatt Klimatpéverkan

= Planering for implementering av GRI-rapportering For att kunna stilla krav och paverka bolagen stravar

bland Ratos bolag, for att méta upp nya lagen om
hallbarhetsrapportering.

Ratos efter att foregd med gott exempel. Klimatfragan
angar alla och Ratos vill bidra till en battre miljé och

minskad klimatpaverkan. Detta gors genom att mita och
minska/begrinsa anvandning av energi, forbruknings-
varor samt optimera affarsresandet.

Ratos har en miljopolicy och miljoplan for det interna
miljdarbetet, med malsattning att kontinuerligt minska
Ratos miljdmassiga paverkan. Ansvarig for uppféljning
ar Ratos vd. Ratos moderbolag faller inte under niagon
specifik miljolagstiftning.

Ratos gjorde 2016 sin tredje klimatredovisning
(scope 1, scope 2 samt delar av scope 3 enligt GHG,
Greenhouse Gas protocol). Ratos stérsta klimatpa-
verkan kommer genom affarsflyg. Personliga moten
och nitverkande dr grunden for vara mojligheter att
gora affarer, och Ratos kommer att fortsatta prioritera
kritiska affarsresor, varfor alla flygresor fran och med
2014 klimatkompenseras. Fran 2016 anvinder Ratos
enbart el markt bra miljoval. Ratos totala utslapp fran
moderbolaget uppgér till 46 ton CO,e for 2016 efter
klimatkompensation.

Moderbolagets hallbarhetsarbete

Ansvarsfullt dgarutovande kraver att Ratos gor affarer med

god affarsetik, sakrar god bolagsstyrning samt utvecklar och
engagerar medarbetarna. Vidare vill Ratos verka som en god

forebild for bolagen, t.ex. inom miljo- och klimatarbetet.

Goéra affdrer med god dffdrsetik och affdrskultur

God affarsetik ar en forutsattning for Ratos anseende och
mojlighet att gora bra affarer. Ratos arbetar aktivt for att
sakra att bolagets varderingar och etiska regler genom-
syrar all verksamhet och att alla medarbetare forstar och
foljer uppforandekoden som ar antagen av Ratos styrelse.
Ratos interna policyer och processer for etik och regelef-
terlevnad sakrar hog kvalitet och langsiktigt fortroende pa
marknaden. Ratos medarbetare far utbildning i affarsetik,
uppférandekoden och andra relaterade policyer. Ratos
hade noll incidenter av 6vertradelser av uppférandekoden
och noll whistleblowing-rapporter under aret. Ratos mot-
tog inga boter eller andra sanktioner pa grund av dvertra-
delser av lag eller regler.

Totala utsldpp, ton CO_e/ar 2016 2015 2014
Sdkra god bolagsstyrning och transparens Tjansteresor 254 248 294
God bolagsstyrning ar vardeskapande och en forutsatt- varav flyg 230 207 274
ning for Ratos dgararbete. Ratos verkar for en hog trans- Huvudkontoret (fastigheten) 20 27 210
parens gillande var verksamhet. Vi utvecklar kontinuerligt varav elf6rbrukning 3 3 187
var bolagsstyrning och kommunikation for att sikra hog Ovrigt 2 4 2
kvalitet och langsiktigt fortroende pa marknaden. Se b sid Totalt fére klimatkompensation 276 279 506
51-59 for mer information om Ratos bolagsstyrning. Totalt efter klimatkompensation 46 72 232

OVERGRIPANDE MAL FOR RATOS ARBETE SOM ANSVARSFULL AGARE

Overgripande malsittningar Status Kommentarer/fokus 2016-2017

Ratos och bolagen anses vara attraktiva arbetsgivare i respektive malgrupper Arbetet med att etablera konkreta mal och metod f6r métning

B Engagerade, motiverade medarbetare fortsatter 2017.

B Siker arbetsplats

Alla nya investeringar genomgar fore forvarv en héllbarhets- eller
ESG-screening.

For alla fem forvarv genomférda 2016 gjordes denna screening.

Alla bolag vi séljer har ett etablerat hallbarhetsarbete
(avser bolag Ratos dgt minst antal ar)

Alla bolag (> 1 &r) avlamnade en statusrapport for hallbarhet 2016.

Arbetet med att starka rapporteringen pagar, med 6kat fokus 2017

givet den nya lagen om héllbarhetsredovisning. Under 2016 inleddes
ett arbete med att fortydliga bolagens hallbarhetsmal. Detta arbete
har tagit langre tid an férvantat och fortsatter 2017.

B Hallbarhetsagenda med prioriterade fragor och aktiviteter (bolag > 1 ar)
B Hallbarhetsmal pa kort och lang sikt etablerade och foljs upp (bolag > 2 ar)
® Arlig hallbarhetsrapport (bolag > 1 ar)

Styrelsen ytterst ansvarig och involverad: alla bolags styrelser har faststallt
malsattningar for och foljer upp arbetet med hallbarhet minst en gang per ar.

1100% av bolagen vi dgt > 1 ar har styrelsen fatt framlagt och disku-
terat bolagets héllbarhetsarbete under éret.

Minska klimatpaverkan och energianvandning per omsittningskrona under inne-
havsperioden for varje bolag. Delmal: alla bolag (> 2 ar) ska implementera system
eller metod for métning och rapportering av CO, (scope 1, 2, ev. delar av 3).

Implementering av system for klimatredovisning klar eller pagari 7 av
14 berérda bolag (> 2 ar). Arbetet har inte kunnat prioriteras i vissa
bolag p.g.a. andra storre projekt. Implementering fortsatter 2017.
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En forutsittning for genomférandet av Ratos utvecklingsplaner i
varje bolag dr kompetenta och engagerade medarbetare med
god hélsa. Huvuddelen (89%) av Ratos-koncernens 14 500
anstillda arbetar i Norden och &vriga Europa, 8% ar anstillda
i Asien, primart Kina. Flera av bolagen har verksamheter som
innebar forhojd risk for personskada for medarbetare.

Koncernens medarbetare per geografiskt omrade 2016

Ovriga virlden 1% Sverige 18%

Ovriga Asien 5%
Nordamerika 2%

Norge 39%
Ovriga Europa 15%

Kina 4%

Polen 4% \ Finland 4%
(e}

- @ -

Tyskland 4% Danmark 4%

Ratos storsta paverkan pa miljé och klimat sker genom vara
bolag. Alla bolag ska implementera en miljopolicy eller en
miljoplan, med utgangspunkt i en analys dar drivare av bolagets
storsta miljdpaverkan identifieras. Respektive bolag har ett de-
legerat ansvar for att folja relevant miljolagstiftning/standarder,
sakerstalla att miljotillstand finns, etc.

For Ratos som for andra investerare dr klimatpaverkan och
en omstallning till en klimatneutral varld en viktig fraga. Som
dgare kan vi stodja vara bolag i utvecklingen av hallbara och
"klimatsmarta” produkter och tjanster, samt verka for okat
fokus pa energieffektivisering och minskning av vaxthusgasut-
sldpp, med en sektor- och bolagsanpassad ansats. Vi har ocksa
ett ansvar att sdkra att bolagen utvecklar hallbara strategier som
omfamnar och stédjer den omstillning naringslivet kommer
att ga igenom, t.ex. genom att bolag med exponering mot olja
och gas vaxer verksamheten riktad mot fornyelsebar energi,
samtidigt som den traditionella verksamheten utfors pa ett sa
ansvarsfullt och miljdanpassat satt som majligt.

God och sdker arbetsmiljo, medarbetarengagemang och
kompetensutveckling ar dirmed prioriterade fragor. Respekt
for manskliga rattigheter, rimliga arbetsvillkor och méjlighet till
kollektivanslutning ar andra viktiga aspekter. Flertalet av bolagen
har leverantdrer och samarbetspartners i linder med férhojd
risk avseende brott mot manskliga rattigheter eller arbetstaga-
res rattigheter, varmed dessa fragor ar en prioriterad fraga dven
i bolagens vardekedjor.

Som &gare ar Ratos tydliga med att internationella konven-
tioner, manskliga rattigheter och arbetstagares rattigheter och
villkor ska respekteras, vilket beskrivs i Ratos uppférandekod.
Bolagen ska implementera en uppférandekod i linje med Ratos
kod. Baserat pa en riskanalys ska ocksa motsvarande implemen-
teras i vardekedjan pa lampligt satt.

| de hallbarhetsrapporter bolagen ombeds sammanstilla
arligen, rapporteras som en gemensam standard bland annat
sjukfranvaro och andel kvinnor i ledande befattning.

| bolagens hallbarhetsrapporter sammanstalls bland annat en-
ergiforbrukning (kWh) och relativ energiférbrukning. Fér bolag
med egen produktion finns hogre férvantningar som bland annat
innebar uppféljning av avfallshantering och vattenforbrukning.
Under 2016 inférde Ratos krav pa rapportering av CO -fotav-
tryck enligt GHG-protokollet for alla Ratos bolag. 54% av bola-
gen som Ratos dgt > 2 ar hade per 31 december implementerat
eller var i process att implementera ett system.

Affarsetik, antikorruption och forluster

For ett investeringsbolag som Ratos ar trovardighet, goda
etiska varderingar och regelefterlevnad forutsattningar for att
fa gora affarer. Korruption ar ett utbrett problem i vérlden,
som leder till ineffektiva marknader och stora kostnader for
foretag, samt betydande foérluster for manga lander i form av
begransad utveckling.

Kartlaggning av risker géllande korruption ar en viktig aspekt
i Ratos aktiva dgande. En djupare analys avseende korruption
gjordes 2014 for alla bolag och ses dver regelbundet. 10 av
Ratos bolag anses ha en férhojd risk for korruption. Riskbedom-
ningen har gjorts med bas i ett verktyg framtaget for Ratos in-
vesteringsorganisation och bolagen. Den uppférandekod Ratos
bolag implementerar innefattar skrivningar gallande affarsetik
och antikorruption. Alla bolag ska gora riskanalyser avseende
korruption som en del av den 6vergripande riskkartlaggningen
och riskhanteringen och ha forebyggande rutiner och proces-
ser for detta, anpassade till riskbilden, bland annat riktlinjer for
anstdllda och utbildningsprogram for personer i riskstéllning.
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| Ratos CR-handbok, med riktlinjer, stod och goda exempel
tillgdngliga for alla bolag, finns principer for bolagens arbete
med antikorruption och utveckling av antikorruptionsprogram.
For bolag med forhojd risk for korruption eller oegentligheter
tillkommer ytterligare krav géllande det forebyggande arbetet
i den egna verksamheten och med affdrspartners. Som ett led
i Ratos forebyggande arbete lanserades 2016 Ratos instruktion
avseende arbete med hallbarhet, compliance och risk i Ratos
dotterbolag, med syfte att ge riktlinjer och stdd till styrelserna
i Ratos dotterbolag for bolagens arbete med hallbarhet, dar
antikorruption ar ett fokusomrade. Ratos har ocksa starkt sina
processer for uppfdljning av bolagens arbete med lagefterlev-
nad, inklusive antikorruptionsarbetet.

Fran och med 2016 &dr Ratos huvudregel att alla bolag ska
ha ett externt opererat whistleblowing-system implementerat,
for att sakra méjlighet till anonymitet och full integritet. 38% av
bolagen som Ratos dgt > 1 &r hade per 31 december implemen-
terat eller var i process att implementera ett sadant system.



Aibel - konsistent sdkerhetsarbete i hela koncernen

Aibel, en ledande norsk leverantér av underhdlls- och ombyggnads-
tjdnster till produktionsplattformar for olja och gas samt nybygg-
nadsprojekt inom olja, gas och férnyelsebar energi, har verksamhet
ldngs hela den norska kusten samt i Asien. Aibel har en stark
sdkerhetskultur och fokus pd goda arbetsvillkor.

Aibel har sedan lang tid ett stort fokus pa hilsa och siker-
het, drivet av lagkrav och riktlinjer i branschen samt en stark
sakerhetskultur dar alla medarbetare virnas om. Samma fokus
och rutiner dr etablerade i hela Aibels verksamhet, inklusive
Aibels varv i Laem Chabang, Thailand. Vid detta varv har
ytterligare satsningar inom omradet gjorts under 2016, da ett
nytt toppmodernt sdakerhetscenter har byggts for att stdrka
utbildningen inom omradet, ett viktigt steg i arbetet fér att nd
Aibels langsiktiga mal om noll skador och incidenter. Sakerhets-
centret, en cirka 600 m? stor lokal med en undervisningssal och
sju disciplinspecifika utbildningsrum, &r tillrdttalagt for praktiska

demonstrationer och erbjuder siledes en mindre teoretisk
och mer intressant utbildning an tidigare. Alla medarbetare pa
varvet genomgar I6pande utbildning pa centret, som kan trdna
upp till 300 personer per vecka.

Diab - lagre klimatutslapp genom ldgre vikt hos kund

Diab dr en global leverantér av strukturella kompositmaterial som
bidrar positivt i omstdllningen till en klimatneutral vérld genom att
méjliggéra tillvdxt inom férnyelsebar energi, sdnka vikt och ddrmed
bransleférbrukning och klimatavtryck hos anvdndarna.

Diabs material understédjer utvecklingen inom férnyelsebar
energi dar till exempel den laga vikten mojliggor storre vingar i
vindkraftsverken och dirmed hogre effektivitet.

Inom transportsektorn anvands bolagets material i traditio-
nella fordon, dvs. drivna med fossilbaserade drivmedel, vilket bidrar
till sankt vikt och minskat branslebehov. Latta konstruktioner ar
en férutsittning for omstallningen till elektriska fordon. Tester
visar att en farja av kompositmaterial sanker bransleférbruk-
ningen med cirka 40% jamfoért med en farja av aluminium. Diabs
material mojliggér dirmed en omstillning till eldrivna fordon.

Stockholms stad anvinder en pendelfarja i Stockholms
skdrgard som kombinerar bland annat ett skrov producerat
i lattviktsmaterial fran Diab, hypermoderna batterier och

luftkuddeteknik. Baten har en hastighet som &r cirka tre
ganger sa hog som tidigare elfarjor. Genom att farjan kan
ersatta bitar med traditionella drivmedel sdnks CO,-utsldppen
till en brakdel, samtidigt som den hoga hastigheten gor att fler
personer kan vilja att pendla pé sjon istallet for pa vagen.

TFS - sdkra och etiska kliniska studier

TFS genomfor kliniska studier pa uppdrag av likemedels- och medicin-
teknikindustrin. Branschen och bolaget har ett stort fokus pa affdrs-
etik, manifesterat i hégkvalitativa, sdkra och etiskt utforda studier.

Pa TFS prioriteras ett etiskt forhallningssatt till klinisk forsk-
ning vilket aterspeglas i foretagets vardegrund. TFS verksam-
het ar hart reglerad av savil nationell lagstiftning som interna-
tionella forordningar och direktiv med ICH E6 "Good Clinical
Practice” och Helsingforsdeklarationen (World Medical
Association, WMA) som grundpelare. Den senare under-
stryker att den medicinska forskningens syfte och mal alltid

ar underordnad patientens rattigheter och intressen. Kliniska
studier maste alltid genomfdras pa ett etiskt sdtt med metoder
och processer som garanterar hog patientsakerhet, hog kvali-
tet och korrekt hantering av data och resultat. Allt deltagande
i en forskningsstudie maste vara frivilligt och kréaver patientens
samtycke. Innan en studie kan starta kravs ett godkdannande av
en forskningsetisk kommitté.

Alla interna processer som utgor riktlinjer for hur kliniska prov-
ningar skall ggnomf&ras av TFS baseras pa aktuell internationell
lagstiftning. All personal, inklusive ledningen, far regelbunden
utbildning i dessa processer, riktlinjer och standards. TFS kva-
litetsavdelning foljer upp och kontrollerar efterlevnad. Extern
granskning gors av etiska kommittéer och lakemedelskommit-
téer i respektive land, som granskar och godkanner alla studier.
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Manniskor gor skillnaden

Inom allt foretagande ar det manniskor som skapar varde. Att attrahera, utveckla och behalla duktiga
medarbetare och talanger ar en forutsattning for Ratos och for vara bolags formaga att leverera och
na langsiktig framgang. Darfor ar vi angeldgna om att vi och vara bolag ar attraktiva arbetsgivare.
Under 2016 har vi forstarkt organisationen med en Strategisk HR-chef for att rikta ett an storre

fokus pa dessa viktiga fragor.

Ratos-koncernen har cirka 14 500 medarbetare varlden
Over som arbetar i nagot av de 18 bolag som ingar i Ratos
bolagsportfdlj eller i Ratos egen organisation. | moderbo-
laget arbetar 34 medarbetare vid ingangen av 2017, varav
19 personer i investeringsorganisationen med ansvar for
utvecklingen av bolagen och for att hitta nya investerings-
méjligheter. Utdver detta finns 16 Industrial Advisors som
ar knutna till verksamheten. Ratos vd och ledningsgrupp ar
ansvariga for Ratos medarbetares arbetssituation, kompe-
tensutveckling och arbetet med jamstalldhet och mangfald.

| takt med att Ratos forutsittningar och behov som
bolag dndras inleddes under aret ett férandringsarbete
vilket lett till organisatoriska férandringar och effektivise-
ringar av verksamheten och ddrmed firre antal medar-
betare pa Ratos.

Ratt kompetens i fokus

| investeringsorganisationen arbetar personer med lang
erfarenhet av féretagsutveckling och strategisk analys,
personer som ofta har en bakgrund som management-
konsulter eller fran operativa roller. De arbetar I6pande
med investeringsprocesser och driver arbetet i bolagen
tillsammans med respektive ledning och styrelse. | Ratos
organisation finns ocksa personer med specialistkompe-
tens inom kommunikation, strategisk HR, héllbarhetsar-
bete, finansiering och redovisning.

Under &ret fortsatte investeringsorganisationen det
arbete som pabérijats for att jobba i en mer sektorfoku-
serad organisation. Sektoruppdelningen ska bland annat
leda till ett mer strukturerat angreppssatt vid forvdrvsar-
betet och bestar av atta olika sektorer, konsumentvaror/
handel, bygg, industri, energi, technology/telecom/media,
foretagstjanster, healthcare och fastigheter.

Aldersférdelning 2016
Antal tillsvidareanstéllda per dlderskategori, Ratos huvudkontor
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Styrka i teamarbete

Varje bolag har ett dedikerat team som oftast bestar av
tva Ratos-medarbetare, varav en ar bolagsansvarig, och
dér en eller flera tar plats i bolagets styrelse. Teamets
sammansattning och laganda utgor en viktig del i arbe-
tet. Tillsammans med bolagens ledningar och styrelser
utvecklar vi ambitiosa affarsplaner for att skapa tillvaxt
och I&nsamhet och for att uppna vara avkastningsmal.

Natverk med nordisk ndringslivserfarenhet

Vara Industrial Advisors agerar radgivare i investerings-
processer och under utvecklingsfasen av bolagen samt ar
ofta styrelseledamoter i bolagen och medlemmar av véra
Advisory Boards. Utover det arbetar vi med ett utvidgat
natverk av kvalificerade radgivare med lang naringslivs-
erfarenhet i hela Norden. For att ytterligare bredda och
starka vara kontaktytor i Norden har vi Advisory Boards
i Danmark, Finland och Norge som bestar av personer
med lang naringslivserfarenhet. De verkar som Ratos
representanter och bidrar med kunskap om lokalt affars-
liv och med kontakter genom sina respektive natverk

da de nordiska landerna skiljer sig at i flera avseenden,
bade vad giller foretagsstruktur, branschfordelning och
affarskultur.

Strategisk HR med viardeskapande aktiviteter

Vi pa Ratos ar évertygade om att affarsframgang sker
genom de individer som arbetar pa Ratos, i vara portfdlj-
bolag och med hjalp av vart starka nitverk av Industrial
Advisors. Vart mal dr att arbeta strategiskt for att sdker-
stalla att vi har ritt person med ritt kompetens pa ratt
plats vid ratt tillfalle. Arbetet har fatt ett okat fokus sedan
vi inrdttade en ny roll pa Ratos med strategiskt HR i fokus.

Genomsnittlig fordldraledighet 2016

Antal ménader féréldraledighet (rullande 12 ménader, medel), Ratos huvudkontor
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Entreprendriella dr vi for att stimulera Engagerade och héngivna dr vi i vara Ansvarsfulla dr vi genom att ha héga krav
nyskapande, nyfikenhet och fér att ta vara pa affdrer, bolag och de mdnniskor som leder pa dffdrsetik och vdga in konsekvenserna for
mdjligheter, gora affdrer och bygga bolag. och arbetar pd Ratos och i bolagen. mdnniska och milj6 i de beslut vi tar.

Anstillda, form och funktion pa Ratos huvudkontor

Antal och andel baserat pa typ av anstéllning i relation till kén Kvinnor % Min % <30 ar 30-50 ar >50 ar
Tillsvidareanstadllda 18 46 21 54 3 28 8
Visstidsanstallda 1 50 1 50 2 0 0
Ledningsgrupp 1 20 4 80 0 3 2
Investeringsorganisation 7 35 13 65 2 17 1
Affarsstod 10 71 4 29 1 8 5
Totalt™ 19 22 5 28 8
Ratos styrelse 3 43 4 57 0 0 7
Styrelser i bolagen, exklusive Ratos investeringsorganisation 23 30 53 70

Anstillda som slutat 10 3 0 8 5
Nyanstallda 4 2 2 4 0

*Vid bérjan av 2017 har ytterligare 6 personer avslutat sin anstalining.

Min roll som Investment Director ar mycket mangfacetterad och varierad. Vi jobbar teambaserat, och
jag har darmed férmanen att, tillsammans med mycket kunniga kollegor, arbeta bade med att utveckla
vara befintliga bolag dar jag ansvarar for Arcus, Bisnode och TFS, och med att hitta nya férvarvsmoj-
ligheter. Till stor del handlar det om samspelet manniskor emellan da vi i bolagen jobbar aktivt genom
styrelser och ledningar. Att bli en bra aktiv dgare tar tid och krdver att man samlar erfarenheter. Analys,
styrning och ledarskap ar en helhet som hianger samman. Under mina ar som managementkonsult innan
jag borjade pa Ratos motte jag olika private equity-aktorer och deras portféljbolag och upplevde stora
skillnader. Inte minst i framtoning, viarderingar och arbetssitt, vilket ar faktorer som ar viktiga fér mig
for att trivas pa jobbet. Jag traffade dven pa Ratos i dessa sammanhang och gillade bade méanniskorna jag
traffade och den syn pa dgande som Ratos star for.

Mikael Norlander

Investment Director

Ratos préglas av ménniskor med ett genuint driv att dstadkomma bra saker tillsammans. | mitt arbete
med koncernredovisning och finansiell rapportering far jag aktivt bidra till att utveckla processer for
redovisning och rapportering. Jag ar dven involverad i manga intressanta fragestllningar pa koncernniva.
Jag trivs att arbeta i en nyfiken miljé dir nya spannande idéer kombineras med langsiktig héllbarhet

— det tror jag dr de bdsta férutsattningarna for framtiden.

Nina Gronberg
Koncernredovisning

‘{\

Som Industrial Advisor till Ratos arbetar jag utifran min erfarenhet till stor del relationsbyggande for

att hitta lampliga forvarvsobjekt och bistar Ratos investeringsorganisation i arbetet med att sortera ut
potentiella forvarvsmajligheter. En viktig del av min roll dr dven att hitta personer som under sjélva for-
varvsprocessen och innehavstiden kan hjilpa Ratos med sitt vardeskapande arbete. For mig dr Ratos ett
bolag som star och verkar utifran starka virderingar med ett manskligt ansikte. Det ar en férman for mig
att fa arbeta med sa manga begévade kollegor, dar jag hoppas kunna dela med mig av min erfarenhet.

Peter Carrick
Industrial Advisor
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Ratos-andan

Ratos arbete ar baserat pa vara grundvarderingar — att
vara entreprendriella, engagerade och ansvarsfulla.
Genom god affarsetik sikerstaller vi att de vi gor affarer
med kan lita pa oss, vill vdlja oss och aterkomma. Dessa
varderingar utgor grunden for hur vi arbetar och inter-
agerar med varandra och med vara intressenter.

Attraktiv arbetsgivare

Inom allt féretagande ar det manniskor som skapar varde,
darfor ar vi angeldgna om att vi och vara bolag ar attrak-
tiva arbetsgivare. Vi arbetar aktivt med att bygga natverk
av individer med kompletterande och spannande kompe-
tenser och ser till att hitta ratt person for ratt jobb.

Ratos arbetar strukturerat for att attrahera, utveckla
och behalla duktiga medarbetare och talanger da det ar
en forutsdttning for Ratos och for vara bolags férmaga att
leverera och na langsiktig framgang. Vi erbjuder spannan-
de mojligheter till personlig utveckling genom intressanta
och omvaxlande arbetsuppgifter samt maojlighet att skapa
varde och gora affarer.

Program for utveckling av kompetens och ledarskap
erbjuds I16pande baserat pa identifierade behov. 2016
inkluderade detta bland annat utbildning i styrelsearbete,
compliance-fragor, méangfald, ledarskap, lean-processer
och personlig utveckling. All personal (100%) har arliga
formaliserade utvecklingssamtal.

Ratos stravar efter att erbjuda bra balans mellan arbetsliv
och privatliv. Majoriteten av Ratos medarbetare arbetar
heltid, men andra alternativ erbjuds och egna 6nskemal
styr. For att karridr och familjeliv ska kunna ga ihop, finns
mojlighet till individuellt anpassad arbetstid och okade
moijligheter att arbeta hemifran. Ratos uppmuntrar till for-
aldraledighet for bade min och kvinnor och arbetar aktivt
for att ge en smidig och bra atergang till arbetet efter for-
aldraledighet. Fran och med 2015 sammanstills och foljs

Fordelning investeringsorganisation 2016

Kvinnor 35% Mén 65%

statistik dver i vilken omfattning foraldraledighet utnyttjas.
Under 2016 var, av de som var foraldralediga, kvinnor
lediga i genomsnitt 12 manader och man 4 manader.

For att fa tillgang till och ta till vara kompetens fran en
bred talangpool verkar Ratos for jamstalldhet och mang-
fald. Ratos ar relativt jamstallt nar det galler det totala
antalet medarbetare och for investeringsorganisationen,
som i branschen traditionellt domineras av man, var 35%
kvinnor.

Pa Ratos kontor finns normalt inga risker for allvarliga
fysiska skador, men daremot for stressrelaterade sjukdo-
mar. Ratos arbetar forebyggande genom att uppmuntra
hilsoframjande aktiviteter, till exempel genom friskvards-
bidrag, sjuk- och sjukvéardsforsikring och férebyggande
hélsoundersokningar.

Erfarenhetsutbyten

Ratos genomfor arligen ett antal initiativ for att stimulera
till kunskapsoverforing och erfarenhetsutbyte mellan olika
foretag, branscher och medarbetare, som exempelvis
Natverksdagar, Ordférandeforum, CEO Summit, CFO
Summit, CR Forum och HR Forum och Ratos Talent
Award.

Engagerade i samhillsutveckling

Ratos samhillsengagemang grundar sig i var 150-ariga
historia dar langsiktigt ansvarstagande ar en naturlig del
av verksamheten. Ratos stravar efter att bidra till en
varld dar manniskor erbjuds magjlighet att gora skillnad
genom att forandra och utveckla féretag, branscher och
samhille. Genom att kombinera hjarta och hjarna i det
dagliga arbetet bidrar vara medarbetare, med sin tid och
kompetenser inom verksamhetsutveckling och entre-
prenorskap, till olika samhallsnyttiga verksamheter och
projekt som Ratos har etablerade samarbeten med. Tva
av dessa samarbetsorganisationer Ratos samarbetat med
under 2016 ar Inkludera Invest, som genom att starka
sociala entreprendrer tar sociala innovationer till mark-
naden, och Mentor Sverige, som genom olika mentor-
program verkar for att ge ungdomar en starkt sjalvbild
och ljusare framtidstro.

Fordelning bolagens styrelser 2016

(exklusive Ratos anstéllda och arbetstagarrepresentanter)

Kvinnor 30% Man 70%
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Ratos Talent Award
Ratos instiftade for fem ar sedan Ratos Talent Award
for att satta fokus pa de manga talanger som finns i vara
bolag. For att lyckas genomdriva ambitidsa planer i vara
bolag kravs det bade erfarenhet, kompetens och enga-
gemang. Darfor ar HR och talangutveckling prioriterade
fragor for oss som dgare.

Entreprendriell, Engagerad och Ansvarsfull ar Ratos
varderingar och som vi anser viktiga i vart arbete att bli

bast i Norden pa att utveckla bolag. Vi dr ocksé overtyga-
de om att det finns massor av medarbetare i Ratos bolag

som ar goda forebilder for dessa egenskaper varfor de
blev urvalskriterierna for arets Ratos Talent Award.

Lise Gustavsen
Prosjektsjef, HENT

Based on her creativity and innovative thinking, Lise has been instrumental
in leading and managing large complex construction projects. She delivers
repeatedly the best financial results and completed buildings that impress
the customers. Lise is a true entrepreneur who takes greater responsibility
than expected. Her courage in combination with her curiosity make Lise
always looking for continuous improvements that create strong results for
both the customers and HENT.

Tania Nadal

Executive Director Clinical Monitoring, TFS

With a combination of great customer focus, hard work and employee
dedication, Tania continues after 15 years at TFS to amaze with her strong
commitment. Her tireless work to shape the future of the function and the
company, does not only improve the quality and deliverables but creates

a high engagement among her team which positively affect the business
outcome for her business function and TFS as a whole.

Laura Lajmanovich &
Jorgen Dahlstrom
VP China & Project Manager/Group Process Engineer, Diab

With great integrity and dedication to follow Diab’s Code of Conduct and
UN’s programs Global Compact, Laura and Jérgen have been a driving force
to implement a new plant in China in a very impressive and resolute way.
With the entire team, Laura and Jérgen have been pushing for improved
safety and better environment. Without their big hearts and determination
to stand up for our Nordic values in a location where authorities are fighting
corruption, the project had not been implemented as successfully.

HENT, norsk byggentreprendr, har som strategi att upp-
muntra sa manga medarbetare som mdjligt att hitta nya
mojligheter for att vaxa inom organisationen. Detta kan
innebara att utvecklas inom sin nuvarande roll, bredda sin

HENT - ett foretag med medarbetaren i fokus

kompetens genom att byta avdelning eller fortsatta karriar-
vagen inom befintligt omrade.

— Att lyckas med detta dr avgrande for att nd vara affdrs-
mdl. Vi arbetar genom HENT:s utbildningssatsning med ledar-
skapsutveckling. Ddr erbjuder vi olika Gmneskurser och “on the
job-training” i byggprojekt med stéd fran en erfaren medarbe-
tare. En annan viktig satsning for bolaget dr att sdkerstdlla att
det utéver en traditionell karridr genom en ledarroll, ocksd finns
modjligheter for en specialistkarriar med jamférbar 16n och goda
framtida méjligheter i féretaget, saiger HENT:s HR-Direktar
Terje Hugubakken.

Strategin ar att genom foretagets filosofi och kultur
utveckla sa manga ledare och talanger som majligt och
med en stravan att lediga positioner inom HENT alltid ska
tillsdttas internt. Genom utvecklingssamtal samlas och
identifieras karridrsplaner och sdkerstills att individens
karridarmal identifieras.

— Vi upplever att vart systematiska arbete inom detta
omrdde dr en av de viktigaste insatserna som vi gor for att
utveckla och behdlla motiverade medarbetare inom HENT.

Att vi som arbetsgivare ser till att synliggéra och uppmdrk-
samma individen dr en tydlig huvuduppgift fér oss som ledare,
fortsitter Terje.

Talent Management ar ett kontinuerligt arbete och har
fast forankring pa ledningsgruppsniva. Vd Jan Jahren ar sjilv
involverad i arbetet genom ledningsmoten samt veckovisa
avstamningar med HR-avdelningen dar ledarférsorjning och
kompetensutveckling alltid finns pa agendan. Under 2017
kommer Jan samla alla yngre och blivande projektledare
till ett gemensamt mote dar temat kommer att vara kultur,
innovation och karriar.

En medarbetarundersdkning genomférs arligen och
resultatet redogérs per avdelning och region inom organi-
sationen. Malet med undersokningen ar att fa anonym och
konkret feedback fran alla anstallda géllande bland annat
ledning, organisation, utbildning, kultur och trivsel i syfte
att skapa en grund for att kunna driva forbattringar. HENT
vill med undersdkningen ocksa erbjuda en extra kanal for
individen for att sjalv komma med konkreta forbattrings-
atgarder.

— Medarbetarundersékningen dr en temperaturmdtare
pad hela organisationen som ger oss virdefull information och
feedback som vi kan omvandla till konkreta atgdrdspunkter for
varje avdelning och foretaget som helhet, avslutar Terje.

Vi pa Ratos
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Ratos-aktien

Ratos-aktien utvecklades —12% med en totalavkastning (kursutvecklingen inklusive aterinvesterad
utdelning) om —6% att jamfora med utvecklingen for SIX Return Index som var +10%.

Aktienotering

Totalt antal aktier

Antal utestaende aktier
Sista betalkurs, 2016-12-30
Hogsta/lagsta notering
Borsvarde, 2016-12-30

Nasdaq Stockholm
324 970 896
319722042

43,14 kr (Ratos B)
52,6/35,9 kr (Ratos B)
16 miljarder kr

Agarstruktur

De tio storsta dgarna svarade for 78% av rosterna och
44% av kapitalet. Andelen aktier som agdes av fysiska
eller juridiska personer utanfér Sverige uppgick till 14%.
Aktiedagare i USA, Storbritannien och Luxemburg repre-
senterar den storsta andelen av det utlandska dgandet.

Aktiens utveckling

Kursutvecklingen for Ratos B-aktie var -12% att jamfora
med OMXSPI som under samma period var +6%. Arets
hogsta kurs (52,6 kr) noterades i mars manad och den
lagsta (35,9 kr) i november méanad. Sista betalkurs den 30
december var 43,14 kr. Under 2016 uppgick totalavkast-
ningen (kursutvecklingen inklusive aterinvesterad utdel-
ning) for Ratos B-aktie till -6% att jamfora med SIX Return
Index som under samma period var +10%.

Hogsta kurs for Ratos preferensaktie var 1 950 kr och
lagsta 1 836 kr, dessa noterades i maj manad respektive
december ménad. Sista betalkurs den 30 december var
1 850 kr. Direktavkastningen pa preferensaktien uppgick
vid arets sista handelsdag till 5,4%.

Aktiens volatilitet

Under aret omsattes cirka 200 miljoner Ratos-aktier
(varav knappt 199 miljoner B-aktier) pa Nasdaq Stock-
holm till ett varde av cirka 11 miljarder kr. | genomsnitt
handlades cirka 790 000 aktier, varav cirka 785 000
B-aktier, per dag. Omsattningshastigheten var 93% for
Ratos B-aktie (81% 2015). Cirka 1 000 preferensaktier
handlades per dag.

Utdelning

Utdelningen pa stamaktier ska dver tid spegla den faktiska
resultatutvecklingen i Ratos och en jamn utveckling av
utdelningen efterstravas. Historiskt har drygt 50% av
resultatet efter skatt delats ut.

Utdelning pé preferensaktier regleras i bolagsordning-
en och uppgar fér narvarande till 25 kronor per kvartal
och aktie. Maximal utdelning per aktie ar 100 kronor
per ar. Fran och med det férsta utbetalningstillfillet efter
arsstamman 2017 och for tiden darefter okar utdelningen
till 30 kronor per kvartal och aktie. Utbetalning sker
kvartalsvis i februari, maj, augusti och november. Fér mer
information se www.ratos.se.

Styrelsen foreslar en ordinarie utdelning om 2,00 kr
per A- och B-aktie for rakenskapsaret 2016 och en total
utbetalning om 638 Mkr. Baserat pa sista betalkurs vid
arets slut uppgar direktavkastningen till 4,6%.

24 Ratos-aktien

Aktiedgarstatistik Antal Andel av
Storleksklasser aktiedgare kapital, %
1-500 38939 2,06
501-1 000 10 005 2,52
1001-5000 13 075 9,48
5001-10 000 2100 4,78
10001-15 000 658 2,53
15 001-20 000 359 1,99
20001 921 76,64
Totalt 66 057 100

Uppdelning av aktieslag

Aktieslag Antal aktier % av roster % av kapital
Serie A 84 637 060 779 26,0
Serie B 239 503 836 22,0 737
Serie C (preferensaktie) 830000 0,1 0,3
Totalt 324 970 896 100 100

Agarfﬁrdelning, % av kapital

Utlandska dgare 14%

Svenska juridiska
personer 17%

Stiftelser 22%

Kursutveckling och omsittning 2016
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Anstilldas dgande i Ratos

Ratos nyckelpersoner uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare genom val avvagda optionsprogram.
Las mer i forvaltningsberittelsen pa » sid 46-49 och pa
Ratos hemsida.

Aterkdp av egna aktier

Arsstimman 2016 gav styrelsen fornyat mandat att forvarva
egna aktier. Innehavet av egna aktier far inte Gverstiga 7%

av det totala antalet aktier i bolaget. Under 2016 har 32 738
preferensaktier av serie C atertagits till en genomsnittlig
kurs om 1 886 kronor per aktie. Inga aterkop av B-aktier
har skett. 1 344 B-aktier Overldts under aret till administrativ

Emission av B-aktier och preferensaktier

Sedan arsstamman 2009 finns ett beslut om att Ratos i
samband med forvarv kan emittera B-aktier i Ratos —
genom kvittning, apport eller mot kontant betalning.
Detta mandat fornyades vid arsstamman 2016 och avser
hogst 35 miljoner B-aktier. Darutover finns ett bemyndi-
gande fran styrelsen att emittera sammanlagt hogst
1250 000 preferensaktier av serie C och/eller serie D

i ssmband med avtal om forvarv.

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

personal. Ratos dgde vid arets slut 5 126 262 B-aktier (mot- Analytiker.

svarande 1,6% av totalt antal aktier) med ett genomsnittligt

anskaffningsvarde om 68 kronor, och 122 592 C-aktier.

Data per aktie" 2016 2015 2014 2013 2012
Resultat per aktie fére utspadning, kr 1,79 1,29 3,22 2,13 1,90
Utdelning per A- och B-aktie, kr 2,00" 3,25 3,25 3,00 3,00
Utdelning per C-aktie (preferensaktie), kr 100" 100 100 100 75
Utdelning per A- och B-aktie i % av resultat neg. 252 101 141 158
Utdelning per A- och B-aktie i % av eget kapital 6" 9 8 8 8
Eget kapital, kr? 31 36 39 38 39
Borskurs vid arets slut, B-aktie, kr 43,14 48,83 47,07 58,15 62,50
Borskurs/eget kapital, % 139 135 121 153 160
Direktavkastning, B-aktie, % 46" 6,7 6,9 52 4,8
Totalavkastning, B-aktie, % -6 +9 -15 -2 -17
P/E-tal neg. 37,9 14,6 27,3 329
Hogsta/ldgsta betalkurs, B-aktie, kr 52,6/35,9 65/44,40 67,45/43,21 70/50,75 93/53,75
Nyckeltal 2016 2015 2014 2013 2012
Borsvirde, Mkr? 16 252 17 563 17103 20508 19938
Antal aktiedgare 66 057 61740 58 554 57 052 54911
Antal utestaende A- och B-aktier i genomsnitt fére utspadning 319 014 428 319012 617 319009126 319005200 319 000 693
Utestaende antal A- och B-aktier vid drets slut 319014 634 319013290 319009 789 319 006 019 319 001 359
Genomsnittligt antal handlade Ratos-aktier/dag, (Nasdaq Stockholm) 790 000 774 000 768 000 690000 625000
Utdelning, Mkr % 638" 111 1120 1040 1019

*Tillimpliga historiska tal ar omraknade med hansyn till aktiesplit genomférd 2011. Om inget annat anges avses B-aktien.

" Féreslagen utdelning.

2 Definieras fran och med 2013 som eget kapital hanforligt till moderbolagets d4gare med avdrag for utestdende preferenskapital dividerat med antal utestaende

stamaktier vid periodens slut. Preferenskapital per preferensaktie uppgar till 1 837,50 kr, vilket motsvarar inlésenbeloppet efter arsstamman 2017.

3 Avser utestaende aktier (inklusive preferensaktier fran 2013).
% Utdelning avser stamaktier och preferensaktier 2012, 2013, 2014, 2015 och 2016.

Ratos aktieidgare” Antal Andel av
2016-12-30 A-aktier B-aktier Preferensaktier kapital, % roster, %
Familjen S6derberg med bolag 46 069 140 12935226 4251 18,2 43,6
Ragnar Séderbergs stiftelse 17 235241 13706 552 0 9.5 171
Torsten Soderbergs stiftelse 12 056 186 16 063 900 0 8,7 12,6
Avanza Pension 58218 7008 482 15497 2,2 0,7
Spiltan fonder 0 3648180 0 11 0,3
Nordnet Pensionsforsakring 15123 3213491 15 866 1,0 0,3
Uppsala Universitets Stift. Forv 0 3154 000 0 1,0 0,3
CBNY-Norges bank 0 2838082 28 004 09 0,3
Hakansson, Bjérn 2 660 000 0 715 0,8 2,5
Stenhammar m bolag 71956 2 555 404 0 0,8 0,3
Ratos innehav av egna aktier 0 5126262 122592 1,6 0,5
Ovriga 6471196 169 254 257 643 075 54,3 21,6
Totalt 84 637 060 239 503 836 830000 100 100
* Avser aktier registrerade hos Euroclear Sweden per 2016-12-30. Utlanade aktier syns e] i dgarstatistiken. Kdlla: Euroclear Sweden
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Bolagsoversikt

Ratos bolagsportfolj bestar av 18 bolag som tillsammans sysselsitter cirka 14 500 medarbetare
och omsatter cirka 38 miljarder kronor med en operativ EBITA om cirka 2,3 miljarder kronor
pa arsbasis. Bolagen verkar i olika branscher och agerar strategiskt, operativt och finansiellt
oberoende av varandra. Den gemensamma namnaren ar att det finns en tydlig bolagsspecifik
utvecklingspotential som realiseras med fokus pa langsiktigt vardeskapande. Information om
bolagens verksamhet, marknadsposition, finansiella nyckeltal samt utvecklingspotential finns att

lasa pa » sid 28-44.

For 2016 var Ratos-koncernens nettoomsdttning en-

ligt IFRS 25 228 Mkr (24 480), en 6kning om +3%, och
rorelseresultatet -235 Mkr (1 411). For att underlatta
jamforelse mellan perioder och uppfdljning av utvecklingen
i Ratos bolagsportfdl; finns i Bolagséversikten viss finansiell
information, vilken inte finns definierad i IFRS. En avstam-
ning/brygga mellan alternativa nyckeltal som anvands i
denna rapport och narmast liggande IFRS-matt aterfinns
pa www.ratos.se.

Ratos bolag i sammandrag

Omsittningsférdelning per bransch

TECHNOLOGY/MEDIA/TELECOM 12%
Bisnode, KVD, Nebula

FORETAGSTJANSTER 2%
Speed Group

FASTIGHETER 1%
Serena Properties
INDUSTRI 10% BYGG 25%
Diab, Ledil, GS Hydro HENT, airteam
HEALTHCARE/ /
LIFE SCIENCE 2%
TFS
KONSUMENTVAROR/

HANDEL 34%

Arcus, Gudrun Sjodén Group, Jatul,
HL Display, Oase Outdoors, Plantagen

ENERGI 14%
Aibel

Portféljens Koncern-

Portféljens Portféljens rintebdrande missigt Ratos
Mkr nettoomsittning  Portféljens EBITA  operativa EBITA® nettoskulder virde dgarandelar

2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016-12-31 2016-12-31 2016-12-31
Aibel 10 892 7728 46 279 314 480 2585 587 32
airteam” 768 629 47 94 74 94 197 356 70
Bisnode 3458 3535 228 275 358 328 1745 1606 70
Diab 1516 1450 109 154 114 146 890 770 96
GS-Hydro 887 1175 -149 12 -102 26 368 0 100
Gudrun Sjédén Group? 712 71 70 74 70 74 -6 166 30
HENT 7991 5716 239 189 239 190 -733 298 73
HL Display 1417 1488 67 8 85 66 569 840 99
Jotul 898 930 0 0 7 6 534 4 93
KVD 321 317 37 29 48 38 143 356 100
Ledil 365 297 105 95 105 95 123 530 66
Nebula 332 299 101 87 107 90 440 283 73
Oase Outdoors? 422 333 46 37 72 40 284 137 79
Plantagen® 3696 3681 233 258 299 242 2384 1303 99
Serena Properties® 171 167 129 133 129 133 1094 398 56
Speed Group 562 536 34 25 M 42 -50 296 70
TFS 793 689 63 45 66 45 4 168 60
Summa bolagen i sin helhet 35200 29 679 1 406 1795 2027 2136 10571
F6rdandring 19% -22% -5%
Summa justerad for
Ratos dgarandel 22794 20 164 1005 1233 1384 1414
F6rdndring 13% -19% -2%

Samtliga siffror i tabellen ovan avser 100% av respektive bolag, férutom koncernméssiga varden, vilka utgar fran Ratos dgda andelar. For att underlitta jamforelser mellan aren och ge
jamforbar struktur proformeras i tillimpliga fall vissa bolag. Proformeringar som skett under 2016 framgar i not till héger. Som borsnoterat bolag ingar inte langre Arcus i tabellen ovan.
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Omsittningsfordelning samt anstillda per geografisk marknad

Norden

% av Ratos-koncernens omsittning

% av Ratos-koncernens anstillda @ 76% 6 5 %

Visteuropa .
Osteuropa
15% 20% © "
? ° 2% 4%
(o] (o]
Nordamerika ..
Ovriga virlden
2% 2%
(o] (o]
Nettoomsittningstillvixt Operativ EBITA-marginal
% %
50 80
40 40
0 30
20
20— F———
10 f
10 — +— 1
0
o la m N TR
-10 I
220 -10 &
30 20 —— N - S N
S S & D O P R P S QS O B O & © D LK R KR PSS S > @ g
¥ é&e &boo( \F \{@q, < V\e@) (;°° o é@"? 6& XS C)@&;’ ¢ é\ob O\%& \3\\& W \5\5\ s&boo N ?}(&@% - e@"’o © o@@ & & & (;Jgoée ¢ Q.)\f;\o & \Nb
o > > Q& Q@Q $ B9 & (5” o) Q¥ O o RS
& 2 & RS & R & RS
J & © e & O
o 2015 M 2016
Hallbarhetsindikatorer?
Andel Andel Externt
Medelantal kvinnor produktionsenheter CO,- Uppforandekod i whistleblowing-
anstidllda i styrelse” med ISO 14001 rapportering linje med Ratos system
4073 0% 100% nej ja ja
186 25% n/a n/a n/a n/a
2209 33% 0% ja ja ja
1242 20% 57% ja ja ja
596 25% 36% ja ja ja
328 60% n/a n/a n/a n/a
773 33% 100% ja® ja nej
982 33% 75% ja® ja ja
580 25% 0% nej ja nej
162 25% 0% ja ja nej
95 20% 100% nej ja nej
137 25% 0% ja® ja nej
78 0% n/a n/a n/a n/a
1168 33% n/a n/a n/a n/a
0 67% 0% nej ja nej
752 20% 50% nej ja® nej
729 33% 0% nej ja nej
" airteams resultat for 2016 och 2015 4r proformerat avseende Ratos férviryv samt for ® Serena Properties resultat for 2016 och 2015 4r proformerat avseende Ratos férvirv
ny finansiering och koncernstruktur. samt for ny finansiering och koncernstruktur.
2 Gudrun Sjédén Group's resultat 2016 och 2015 4r proformerat avseende Ratos 9 EBITA, justerat for jamforelsestdrande poster.
forvarv. Den tyska verksamheten har inkluderats i sin helhet under perioden 2015. 7 Av externa ledaméter
» Oase Outdoors resultat for 2016 och 2015 4r proformerat avseende Ratos férvirv ® Under implementering

9

samt for ny finansiering och koncernstruktur. Bolag férvarvade under 2016 inkluderas fran och med 2017.
Plantagens resultat fér 2016 och 2015 &r proformerat avseende Ratos forvirv samt for

ny finansiering och koncernstruktur.

K
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3ibel

OMSATTNING PER OMRADE

Modifications

Renewables 2% and Yard
Field

Development
58%

OMSATTNING PER MARKNAD

Ovriga
vérlden 1%
v- Norge 92%
Europa 7%
Aibel ar en ledande norsk leverantdr av underhalls- och Konkurrenter till Aibel inkluderar Aker Solutions, foér
ombyggnadstjanster (Modifications and Yard Services) till affirsomradet Field Development, Kvaerner, samt andra
produktionsplattformar och landanlaggningar for olja- och multinationella bolag och asiatiska varv.
gasutvinning samt nybyggnadsprojekt inom olja, gas (Field
Development) och fornyelsebar energi (Renewables). Hallbarhet
Aibel har en stark marknadsposition baserat pa sin Aibels prioriterade hallbarhetsfragor ar hdlsa, arbetsmiljo
integrerade affirsmodell som tacker hela vardekedjan, och sdkerhet (HMS) samt antikorruption. Bolaget har
en kombination av norska och asiatiska resurser samt under 2016 fortsatt arbeta med att tydliggora bolagets
starka kundrelationer. Kunderna ar framst de stora olje- position, strategi och arbete med miljé- och klimatfragor.
bolagen verksamma pa den norska kontinentalsockeln.
Okad effektivitet och konkurrenskraft
Marknad Fokus framdver ar att fortsdtta utveckla Aibels leveransmo-
Marknaden for underhélls- och ombyggnadstjanster for dell for okad effektivitet och konkurrenskraft, sakerstalla
olja- och gasutvinning har de senaste aren haft en kraftig hog kvalitet i leveranser av befintlig projektportfolj, samt att
nedgéng, vilket lett till laga aktivitetsnivder och behov av vinna nya kontrakt, inom och utom olje- och gassektorn.
omstrukturering i branschen. Mot bakgrund av den svaga Aibel har en marknadsledande position, langsiktiga kundre-
marknadsutvecklingen har Aibel de senaste aren arbetat lationer och kdrnkompetenser, liksom en stark affirsmodell
med att starka sin konkurrenskraft. pa en marknad med framtida tillvaxtmajligheter.
FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsittning 10 679 7385 8 554 12 645 10918
EBITA 46 267 20 619 767
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag 608 359 -828 - =
Réantebarande nettoskuld 2453 4 060 4553 3589 -
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
Sjukfranvaro 3,6% 3,4%  MNOK %
Antal allvarliga incidenter (per miljoner arbetstimmar) 0,5 @y 0w 2
Antal IDD (Integrity due diligence) genomférda hos leverantérer 341 259
10 000 — — 1 — 8
OVRIGA NYCKELTAL 2016 N
Ratos dgarandel 32% 5000 = —— m — 4
Meddeldgare: Ferd 49%, Sjatte AP-fonden (repr. av Ratos) 17%,

Foretagsledning och styrelse 2% 68% 0 0
Nettoinvesterat belopp 2 040 2012 2o 204 2o 2013
Medelantal anstillda 4073 Nettoomsitining = EBITA-marginal
Forvarvstillfalle 2013 Opersty BT Amargna

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden for Aibel.

Bolagsansvarig: Henrik Lundh www.aibel.com
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alrteam

airteam erbjuder hogkvalitativa och effektiva ventila-
tionsldsningar i Danmark. Bolaget fokuserar pa projekt-

utveckling, projektledning och upphandling dar projekten

i stor utstrackning utfors av ett brett natverk av kva-
litetssakrade underleverantorer. Dessutom erbjuder
airteam underhall och service av installerade 16sningar.
Kunderna ar oftast stora byggentreprendrer inom bade
renovering och nybyggnation.

Marknad
Den danska byggmarknaden har strukturella tillvaxt-
mojligheter baserat pa en 6kad efterfragan av effektiva
och hogkvalitativa ventilationslosningar. Det finns ett
underliggande behov av omfattande renoveringsprojekt
och nybyggnation dar ventilation blir en allt viktigare del.
Okad reglering och specifika krav pa energieffektivitet
samt férbattrat inomhusklimat forvantas ocksa driva nya
affairsmojligheter.

Den danska ventilationsmarknaden ar fragmenterad
ddr airteam hor till de ledande aktdrerna inom sin nisch

e L

|

=i -

och konkurrerar bland annat med Bravida, Caverion och
Kemp & Lauritzen. Marknaden ar cyklisk men har histo-
riskt visat god strukturell tillvixt och forvantas vaxa med
cirka 5-7% arligen de narmaste aren.

Hallbarhet

airteam kommer under Ratos dgande att fortsatta
utveckla sitt arbete med relevanta héllbarhetsfragor, dar
omraden som energieffektivisering, arbetsmilj6 och saker-
het ar viktiga omraden.

Organisk tillvaxt och internationell expansion
airteam ar ett snabbvaxande bolag med en stark och kund-
fokuserad foretagskultur med engagerade medarbetare,

en ledande marknadsposition och en attraktiv affirsmo-
dell. Ratos ser airteams kompetens inom energieffektiva
ventilationslosningar som en konkurrensfordel. Det finns en
stor potential att utveckla verksamheten vidare genom att
vdxa organiskt pa befintlig marknad samt genom att se dver
forvarvsmojligheter och internationell expansion.

FINANSIELLA FAKTA, MDKK 2016 2015 2014

Nettoomsittning 604 501 322

EBITA 37 75 42

Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag - - -

Rintebirande nettoskuld 153 - -52,6

HALLBARHETSINDIKATORER OMSATTNING OCH RESULTAT

Etableras under 2017 MDKK %
900 o 15

OVRIGA NYCKELTAL 2016 \

Ratos dgarandel 70% 600 — 10

Meddeldgare: Foretagsledning och styrelse 30% \

Nettoinvesterat belopp 308 300 — | 1 — >

Medelantal anstillda 186

Forvarvstillfille 2016

2014

Nettoomsattning

2015 2016
@ EBITA-marginal
@ Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stdllning samt rapport éver kassafléden for airteam.

Bolagsansvarig: Robin Molvin

www.airteam.dk
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Bisnode

Bisnode ar ett marknadsledande europeiskt data- och
analysforetag med verksamhet i 18 linder. Bisnode
erbjuder tjanster och analyser baserad pa data, som
hjdlper foretag att hitta samt hantera sina kunder genom
hela kundlivscykeln. Genom sin starka lokala narvaro
och genom samarbetet med Dun&Bradstreet, varl-
dens storsta leverantor av global affarsinformation, har
Bisnode unik tillgang till stora mangder lokal och global
data om foretag, fastigheter, fordon och konsumenter.

Marknad
Den europeiska marknaden for data och analys vaxer

bade inom B2B och B2C. Den totala marknaden i Europa

uppskattas till cirka 7 miljarder USD. Den forvantas
fortsdtta vaxa i takt med att digitalisering, globalisering
och nya tekniker méjliggdr snabbare och mer kostnads-
effektiv bearbetning av stora datamangder.

o
.I?lsnode

OMSATTNING PER OMRADE

Business Information

Solutions 24%

- Credit
Solutions 46%

Marketing

Solutions 30% v

OMSATTNING PER MARKNAD

ﬂ Sverige 33%

Schweiz,
Tyskland,
Osterr\ke 27%

International
markets 40%

Hallbarhet

Bisnodes viktigaste hallbarhetsfragor ror affarsetik och
integritetsskydd. Kunderna har successivt okat sitt fokus
pa miljo- och klimatfragor, varfér Bisnode arbetar for att
begransa sin miljopaverkan. Bolagets tjanster produceras
och distribueras framst digitalt, vilket bidrar till reduce-
rad pappers- och elforbrukning.

Digital transformation och tillvaxtmadjligheter
Bisnode har en stor potential att fortsatta utveckla sin
affairsmodell utifran bolagets lokala expertis och globala
resurser inom ett vixande marknadssegment. Prioritet
framover ar att fortsatta den omfattande digitala trans-
formationen och det forandringsarbete som inletts for
att realisera de synergier forandringen mojliggor. Vidare
arbetar bolaget med strategiska initiativ som starker
organisationen, utvecklar erbjudandet och expanderar
verksamheten for att oka konkurrenskraft och ta mark-
nadsandelar.

FINANSIELLA FAKTA, MKR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsittning 3458 3535 3502 3540 3869
EBITA 228 275 298 344 339
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag 32 110 83 276 -
Rantebarande nettoskuld 1745 1896 1983 1862 -
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
Andel kvinnor bland medarbetare 47% 45% MR %
Koldioxidutslipp, CO,e 000 ton (GHG scope 1, 2, 3) 41300 15
(2015 enbart Sverige, scope 1, 2, tjansteresor) 6,2 1,4

3000 — N — — 10
SVRIGA NYCKELTAL 2016 —’\
Ratos dgarandel 70% 1500 —(— T — - 5
Meddeldgare: Bonnier 30%
Nettoinvesterat belopp 590
Medelantal anstdllda 2209 2072 2073 207k 2003 2076
Férvirvstillfille 2004 Nettoomsittning ~ e== EBITA-marginal

Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden fér Bisnode.

Bolagsansvarig: Mikael Norlander
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Diab ar ett globalt foretag som utvecklar, tillverkar och
séljer karnmaterial till kompositkonstruktioner for bland
annat fritidsbatar, vingar till vindkraftverk och detaljer
till flygplan, tag, industriella applikationer och byggnader.
Karnmaterialen har en unik kombination av egenskaper
sasom lag vikt, hog hallfasthet, isolationsférmaga och
kemisk resistens.

Bolaget har produktionsenheter for material i Sverige,

Italien, USA, Kina och Ecuador. Materialbearbetning sker
i produktionsenheterna samt i Kina och Litauen.

Marknad

Marknaden for kiarnmaterial vixer med den underlig-
gande produktionsvolymen for kunderna, till exempel
antalet vindkraftverk och batar, och genom en 6kad
anvandning av sandwichkonstruktioner i befintliga och
nya applikationer. Okningen drivs av en stravan att
uppna konstruktioner med hogre hallfasthet och lagre
vikt. Till Diabs konkurrenter hér bland annat 3A Com-
posites och Gurit.

Piab

OMSATTNING PER OMRADE

Transport,
Industri, Wind
Aerospace 23% _ Solutions 55%
Marin 22%

n22% Qg

OMSATTNING PER MARKNAD
Nord- och
Sydamerika 19%

Ovriga Asia

Pacific 19% Europa 42%

Kina 20%

\n

Hallbarhet

Diabs viktigaste hallbarhetsfraga ar att genom sina pro-
dukter bidra positivt till en klimatneutral varld genom

att mojliggora tillvaxt inom fornyelsebar energi (vind),
reducera bransleférbrukning och klimatavtryck till foljd

av lagre vikt (marin och transport) och att reducera det
egna miljoavtrycket i produktionen. Givet att bolaget ar
verksamt pa marknader med férhojd risk ar aven forebyg-
gande antikorruptionsarbete samt exportkontroll viktiga
fragor for bolaget.

Tillvixtpotential och Ionsamhetsforbattringar
Diab har en attraktiv langsiktig tillvaxtprofil driven av
behovet att bygga starkt och latt, fokus pa hallbarhet
och av positiva utsikter for applikationernas tillvaxt. Det
finns darmed langsiktigt goda férutsattningar for tillvaxt
och I6nsamhetsforbattringar. Etableringen av den nya
anlaggningen for karnmaterialproduktion i Kina bidrar till
en lagre omkostnadsniva och moter behovet av dkade
volymer.

FINANSIELLA FAKTA, MKR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 1516 1450 1157 864 1003
EBITA 109 154 -4 -50 =217
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag -45 -22 -55 -55 -36
Rantebarande nettoskuld 890 796 800 731 771
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
Energifdrbrukning per produkt (KWh/m3) 719 713 MKR

Total avfallskostnad per produkt (SEK/m?) 77 74 300

OVRIGA NYCKELTAL 2016 2000

Ratos dgarandel 96%

Meddeldgare: Foretagsledning och styrelse 4% 1000 =

Nettoinvesterat belopp 884

Medelantal anstillda 1242 Tt aos aore s 016 -30
Forvarvstillfalle 2001/2009

Nettoomsattning

@ EB[TA-marginal
Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stdllning samt rapport éver kassafléden for Diab.

Bolagsansvarig: Lene Sandvoll Stern

www.diabgroup.com
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GS-Hydro

GS-Hydro dr en global leverantor av icke-svetsade
rorsystem. Rorsystemen anvands framst till hydrauliska
applikationer med héga krav pa snabb installation, hog
renlighet och minimala driftstopp.

GS-Hydros produkter och tjanster anvands inom
marin- och offshoreindustrin och inom landbaserade seg-
ment som pappers- och metallindustri, samt i testutrust-
ning for fordonsindustrin. GS-Hydro bedriver verksamhet
over hela varlden med egna anstallda i 15 lander och med
huvudkontor i Esbo i Finland.

Marknad

GS-Hydro verkar pa cykliska marknader. Ett pressat
oljepris och en mycket svag marknadsutveckling inom off-
shoreindustrin, har lett till omstruktureringar i branschen.
Efterfragan inom det landbaserade segmentet har ocksa
minskat medan marinsegmentet haft en stabil utveckling
under aret.

GS-Hydro

OMSATTNING PER OMRADE

“i O,
M’ Landbaserade
23%
Offshore 41% ‘
OMSATTNING PER MARKNAD
Norge 18%

och Brasilien 8% — .'

Nordamerika

‘ Ovriga
Asien 229% Norden och
Ouriga Ryssland 119%
Europa 1%  'Q

Hallbarhet

GS-Hydros viktigaste hallbarhetsfragor ar forebyggande
antikorruptionsarbete, givet att bolaget ar verksamt

pa ett antal marknader med férhdjd risk, och minskad
miljdpaverkan. Bolaget har implementerat en tydlig
uppférandekod, whistleblowing-system, utbildningar for
anstallda och processer for uppfoljning.

Omstrukturering och effektivisering

Den kraftigt vikande efterfragan som bolaget mott under
aret har lett till genomférande av ett omfattande globalt
omstruktureringsprogram med fokus pa effektivitet och
kostnadsbesparingar. Detta innebar bland annat kraftig
nedbemanning pa de flesta marknader och effektivisering
av logistik genom centralisering av lager. GS-Hydro har
dock langsiktig potential att vdaxa genom att icke-svetsad
teknologi ersatter den traditionella och genom att ut-
veckla bolagets eftermarknadserbjudande.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsittning 93,7 1256 144,6 143,0 155,3
EBITA -15,8 1,3 11,0 9,6 141
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag -11,6 4,9 52 4,5 7,2
Rantebirande nettoskuld 38,5 38,4 42,5 48,4 52,3
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT

Andel kvinnor bland lokala ledningsgrupper 18% 25%  MEUR %
Olycksfrekvens (antal arbetsskador med sjukfranvaro 200 2
per en miljon arbetstimmar) 21 w0 I -
Koldioxidutslapp, CO,e 000 ton (scope 1+2 samt tjansteresor) 25 880 e —

. 0 \ 0
OVRIGA NYCKELTAL 2016 \

Ratos dgarandel 100% 100 \7 10
Nettoinvesterat belopp -166 2200 20
Medelantal anstéllda 596 20112 2013 20 201 zUl
Férvirvstillfille 2001 Nettoomsattning @ EBITA-marginal

Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrékning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden fér GS-Hydro.

Bolagsansvarig: Marten Bernow
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Gudrun $Sj6den Group

]

Gudrun Sjodén Group dr ett internationellt designforetag
med unik fargstark design och tydlig hallbarhetsprofil.
Varumarket Gudrun Sjodén siljs och marknadsfors globalt
genom egna butiker, en egen global webbshop och post-
order. Onlineforsaljning ar bolagets storsta distributions-
kanal och star for cirka 55% av omsattningen. Kunderna
nas genom den internationella onlineférsaljningen i dver
50 lander, och genom egna butiker med Tyskland, Norden
och USA som storsta marknader.

Marknad

Marknaden for Gudrun Sjodéns designade klader och
hemtextil vaxer i takt med en 6kad efterfragan pa tidldsa
modeller, hdg kvalitet och héllbara material. Bolagets kund
ar varderingsstyrd och alderslds, en vélutbildad akademi-
ker inom sociala och konstnarliga yrken. Kldderna har en
unik egen stil, med fa egentliga konkurrenter, som gillas av
kvinnor runt hela varlden.

Sttt

S
.:.!.a-',_}‘..- ..-{’4'! Aot

OMSATTNING PER OMRADE

Onlineférsalining
Butik 409% 60%

OMSATTNING PER REGION

Ovriga

Norden 409
Europa 8% _ Norden 40%

DACH 44%

USA 8% '

Hallbarhet

Hallbarhet dr en integrerad del av foretagskulturen for
Gudrun Sjédén Group, vilket aven ar tydligt i bolagets
slogan ”Swedish design with a green soul”. Uppfdljning av
leverantorer dr en av de viktigaste hallbarhetsfragorna.
Bolaget etablerade aven en uppférandekod 2001, och
sedan 2007 anlitas branschorganisationen BSCI for att
genomfdra I6pande kontroller av underleverantorerna.

Fokus pa global expansion och tillviaxt

Gudrun Sjédén Group har ett starkt varumarke som base-
ras pa en unik tidlos design. Bolaget har en imponerande
historik med mycket god tillviaxt och I6nsamhet, baserad pa
en internationell expansion i Europa och USA framst drivet
av e-handel. Bolaget har dock fortfarande en relativt 1ag
marknadsandel utanfor Sverige, varfor tillvaxtpotentialen ar
stor. | partnerskap med bolaget finns en tydlig affarsplan att
vaxa globalt och utveckla verksamheten.

FINANSIELLA FAKTA, MKR 2016 2015* 2014 2013 2012
Nettoomsattning 711 391 324 286
EBITA 74 58 43 12
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag - 34 55 7
Rantebarande nettoskuld - -108 -105 -70

HALLBARHETSINDIKATORER

OMSATTNING OCH RESULTAT

Etableras under 2017 MKR %
900 N 15

OVRIGA NYCKELTAL 2016 / \‘

Ratos dgarandel 30% 600 7/ R 10

Meddeldgare: Bolagets grundare Gudrun Sjédén (vd) 70% ,’

Nettoinvesterat belopp 160 300 A — . e S

Medelantal anstéllda 328

Forvarvstillfalle 2016

2012 2013 2014 2015 2016
@ EB[TA-marginal
Operativ EBITA-marginal

* Den tyska verksamheten har inkluderats i sin helhet under perioden 2015. Nettoomsittning

P& www.ratos.se finns utforlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden for Gudrun Sjodén.

Bolagsansvarig: Lene Sandvoll Stern www.gudrunsjoden.com
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HENT ar en ledande byggentreprendr som framst fokuse-
rar pa nybyggnation av offentliga och kommersiella fastig-
heter. HENT fokuserar pa projektutveckling, projektledning
och inkop. Projekten genomfors i stor utstrackning av ett
brett nitverk av kvalitetssakrade underentreprendrer.
HENT ar verksamt med projekt 6ver hela Norge och har
nyligen expanderat till Sverige. Under 2016 har HENT aven
etablerat en verksamhet fokuserad pa fastighetsutveckling
med fokus pa bostadsprojekt i Norge.

Marknad

Den totala byggmarknaden i Norge uppgar till cirka 300
miljarder NOK, varav offentlig och kommersiell nybygg-
nation star for cirka 50-60 miljarder NOK. Marknaden
for nybyggnation ar cyklisk men har historiskt visat god
strukturell tillvaxt. Sedan millennieskiftet har den norska
marknaden i genomsnitt vuxit med cirka 5% per ar. Den
norska byggmarknaden ar mycket fragmenterad, HENT
hor till de ledande aktorerna och konkurrerar bland annat
med Veidekke, Skanska, AF-Gruppen, NCC och Peab.

OMSATTNING PER REGION

Finland 5% Norge 95%

Hallbarhet

HENTSs viktigaste hallbarhetsfragor inkluderar arbets-
ratt (med fokus pa villkor fér underleverantérer), hilsa,
arbetsmiljo och sakerhet samt affarsetik. Samtliga dessa
fragor ar kopplade till HENTS s strategi och hanteringen av
dem ar central for bolagets kommersiella framgang.

Langsiktiga tillvaxtinitiativ

HENT har god kvalitet i projektgenomférande och en
flexibel kostnadsstruktur som ger mojlighet att anpassa
kostnaderna till efterfragan och hantera fluktuationerna pa
den cykliska byggmarknaden. HENT har de senaste aren
vuxit snabbt med stabil [onsamhet och har kontinuerligt
starkt sin marknadsposition. Under 2016 har bolaget ex-
panderat till Sverige samt startat upp en verksamhet inom
fastighetsutveckling. Malet dr att dessa initiativ ska starka
HENT langsiktigt. Tillsammans med foretagsledningen vill
vi utveckla bolaget vidare och skapa forutsattningar for
fortsatt organisk tillvaxt.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 7834 5462 4466 3797 2 886
EBITA 234 180 146 108 97
Kassaflode fore forvarv och avyttring av foretag 165 461 87 - -
Réntebdrande nettoskuld -695 -504 -464 -397 =
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
Olycksfrekvens (H-tal; arbetsplatsolyckor med sjukfranvaro per MNOK %
en miljon arbetstimmar, inklusive underentreprendrer) 3,8 51 9000 6
Franvarofrekvens (F-tal; franvarodagar p.g.a. skador per en

miljon arbetstimmar, inklusive underentreprendérer) 58 203 o0 L 4
Sjukfranvaro egna anstallda 3,4% 3,3% e T
Avfall, sorteringsgrad 79% 70% 3000 || |
OVRIGA NYCKELTAL 2016

Ratos dgarandel 73% 2012 2013 2014 2015 2016
Meddeligare: Féretagsledningen 27% Nettoomsdttning ~ «=  EBITA-marginal
Nettoinvesterat belopp 50 Oty EEA-mEREhE]
Medelantal anstéllda 773

Forvarvstillflle 2013

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden for HENT.

Bolagsansvarig: Marten Bernow

34 Bolag

www.hent.no



HL Display

HL Display ar en internationell leverantor av produkter
och I6sningar for butikskommunikation och varuexpone-
ring. De tre viktigaste kundsegmenten ar dagligvaruhandel,
varumarkesleverantorer och fackhandel.

HL Display hjélper sina kunder att skapa en attraktiv
butiksmiljo, som okar forsdljningen och hjdlper kunderna
att reducera I6nekostnader genom att hoja effektivite-
ten i butik. Bolagets produktutbud omfattar bland annat
hyllkantslister, hyllsystem, tryckt butikskommunikation,
varuexponeringsstill, affischramar, |6sviktsbehallare, be-
lysningssystem och digitala skyltar.

Marknad

Den globala och regionala utvecklingen i detaljhandeln ar
central for efterfragan pd HL Displays produkter. Nyetab-
lering och omprofilering av butiker, lansering av nya butiks-
koncept samt forbattrad effektivitet och produktivitet i butik
ar viktiga tillvaxtdrivare, liksom kampanjer och profilerings-
ambitioner hos varumarkesleverantorer. Bolaget verkar i en
mycket fragmenterad bransch med manga lokala konkurren-
ter. HL Display ar den enda globala aktren i sin nisch.

I4/-

OMSATTNING PER OMRADE

Ovr\ga 4% Dagligvaruhandel
Distributérer 9% %
% Varumérkes-
feretag 7% ‘ leverantérer
Fackhandel 13% ‘ 18%

OMSATTNING PER MARKNAD

. N
Ovrigt 1% ‘ Sydeuropa 21%

Asien 11%
Storbritannien
21%

Osteuropa 11%

Nordeuropa 35% v

Hallbarhet

Prioriterade hallbarhetsomraden innefattar affarsetik och
antikorruption, givet verksamhet pa ett antal marknader
med férhojd riskbild, samt miljofragor, bland annat med
fokus pa resurseffektivitet, atervinning, och val av ravara.

Alla produktionsanlaggningar ar certifierade enligt ISO
14001.

Vidareutveckling av siljarbetet

Sedan Ratos forvarv har HL Display sett 6ver produktions-
strukturen, flyttat produktion till lagkostnadslander samt
genomfort kostnadsbesparingsprogram, vilket sammantaget
okat konkurrenskraften for HL Displays produktsortiment.
Bolaget har under de senaste tva aren dven jobbat aktivt
med att skapa sin egen marknad genom konceptforsalj-
ning, mer strukturerad bearbetning av globala kunder och
fortsatt produktinnovation, ndgot som resulterat i tillvaxt av
konceptforsiljningen. Fokus framat dr en fortsatt vidareut-
veckling av sdljarbetet.

FINANSIELLA FAKTA, MKR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsittning 1417 1488 1509 1596 1657
EBITA 67 8 60 128 104
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag 33 15 50 9 70
Rantebarande nettoskuld 569 627 635 296 396
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
Antal arbetsplatsolyckor med franvaro 26 20 MKR %
Avfall, atervinningsgrad 100% 94% 3000 ®
Energiférbrukning, MWh 25558 25476 /\
Andel el markt bra miljval 57% 58% 2000 — 6
Vattenférbrukning, m? 367 653 347120

1000 — — — — 3
OVRIGA NYCKELTAL 2016
Ratos agarandel 99%
Meddeldgare: Féretagsledning och styrelse 1% 012 %01? 201 2015 ) 2016
Nettoinvesterat belopp 417 Nettoomsatining = EOBPIZ;:CaEEI‘nTim@M
Medelantal anstdllda 982
Forvarvstillfalle 2001/2010

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden fér HL Display.

Bolagsansvarig: Lene Sandvoll Stern

www.hl-display.com
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Jotul tillverkar braskaminer, kassetter, omramningar och

tillbehor till braskaminer. Koncernens viktigaste varumarken

ar Jotul och Scan. Tillverkningen sker huvudsakligen i egen

regi i Norge och Danmark, med mindre enheter i Frankrike

och USA och till viss del via partners. Produkterna saljs
globalt, dels via egna séljbolag, och dels via distributorer.

Marknad

Marknadsandelen i Norden ar cirka 20%. Konkurrensen
bestar i huvudsak av lokala aktérer pa Jgtuls olika markna-
der, men huvudkonkurrenten i Norden, NIBE, har liksom
Jotul en internationell narvaro. Marknadstillvaxten drivs i
varierande grad av ett 6kat intresse for renovering, den all-

manna konjunkturutvecklingen och av kostnadsutvecklingen

for alternativa uppvarmningskallor — el, olja och naturgas.

oY

JOTUL

OMSATTNING PER REGION

M Norden 37%
Nordamerika o2
0

Osteuropa 5% o ’M

Hallbarhet

Miljcfragor ar ett prioriterat omrade for Jetul. Allt gjutjarn
som anvands i produktionen ar tillverkat av atervunnet jarn-
skrot och nastan enbart vattenkraft anvands i tillverknings-
processen. Jotuls produkter hor till de mest energieffektiva
pa marknaden och har en mycket ren férbranningsteknologi.
Produkterna ar miljcklassade enligt lokala miljocertifierings-
normer.

Effektivisering av verksamheten
Jotul har en stark global marknadsposition. Marknadsef-
terfragan ar volatil och har utvecklats negativt sedan Ratos
forvarvade bolaget. Jotul har 6kat sina marknadsandelar
men resultatutvecklingen har varit otillfredsstallande. Fokus
de senaste aren och kommande ar ar darfor att ytterligare
effektivisera verksamheten for att forbattra Ionsamheten.
Forutom fortsatt optimering av inkop, produktion, logis-
tik och distribution satsar Jgtul pa produktutveckling for att
ytterligare starka sin globala marknadsposition.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 880 888 845 838 784
EBITA 0 0 -20 -13 -44
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag -8 -19 -48 -21 -70
Réantebarande nettoskuld 507 498 537 527 499
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
Olycksfrekvens (H-tal; arbetsplatsolyckor med sjukfranvaro MNOK %
per en miljon arbetstimmar) 5 8 1000 6
Sjukfranvaro (Norge) 7,9% 7,9% o B . L
Avfall, atervinningsgrad 4,4% 2,7%

Avfall, andel farligt avfall 0,0% 0,9% 0 /\/ 0
OVRIGA NYCKELTAL 2016 = / 3
Ratos dgarandel 93% 1000 %
Meddeldgare: Féretagsledning och styrelse 7% 202 2013 200 40 200
Nettoinvesterat belopp 648 Nettoomsittning e EBITA-marginal
Medelantal anstillda 580 Sl
Forvarvstillfille 2006

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden for Jotul.

Bolagsansvarig: Johan Rydmark

36 Bolag
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KVD ar Sveriges storsta oberoende natbaserade marknads-
plats for vardering och formedling av begagnade bilar samt
forsaljning av relaterade produkter och tjanster. Bolaget har
tva affirsomraden, Personbil och Maskin & Tunga Fordon,
och driver auktionssajter dar formedling av personbilar,
maskiner och tunga fordon sker vid veckovisa natauktioner.
KVD hanterar hela transaktionen fran uppdragsgivare

till slutkund och garanterar kvaliteten pa de objekt som
formedlas samt ar oberoende. | KVD-koncernen ingér dven
Sveriges ledande bilvarderingsbolag, bilpriser.se.

Marknad

Marknaden for foretagsbilar dr stabil dar storsta konkur-
rerande kanal for forsiljning till slutkund ar bilhandlare.
KVD har en marknadsandel pa cirka 10% inom segmentet
forsaljning av begagnade foretagsbilar i Sverige och ar
marknadsledande. KVD férmedlar dven privatidgda bilar
och har darmed mer @n férdubblat den adresserbara
marknaden i Sverige. Konkurrenter pa férmedling av
privatdgda bilar dr framférallt de traditionella bilhandlarna
och privat forsaljning till annan privatperson via digital

OMSATTNING PER SEGMENT
Bilpriser 4%

Maskin och .
tunga fordon 7% [y Ml bil 7

annonsering. Inom tunga fordon ar KVDs marknadsandel i
dag cirka 7%.

Hallbarhet

KVDs roll dr att sammanfdra seriosa siljare och kopare pa
ett transparant satt. KVDs tjanst bygger varde i form av test,
sakra transaktioner, tidsbesparing och inte minst hjalper vi
bada parter att gora en bra affar dir begagnade fordon siljs
och kops till aktuellt marknadsvarde. KVD ager inga fordon,
utan formedlar andras, och detta stéller krav pa att hantera
andras egendom pa respektfullt och korrekt vis. Affarsetik ar
darfor naturligt en prioriterad hallbarhetsfraga for KVD.

Digitala tillvaxtsatsningar

KVD har en mycket konkurrenskraftig affirsmodell dar

vi framférallt ser en stor potential att fortsatta vaxa inom
privatdgda bilar, da marknadsandelen &r liten och tjansten
ar efterfragad av konsumenterna. Fokus kommer ocksa att
vara pd att utveckla strategiska partnerskap, automatisera
processer, utveckla en battre IT-plattform och kunna ad-
dera nya tilliggstjanster.

FINANSIELLA FAKTA, MKR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 321 317 315 297 287
EBITA 37 29 44 44 41
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag 17 18 32 18 49
Rantebarande nettoskuld 143 159 176 203 220
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
Sjukfranvaro egna anstillda 3,9% 3,4%  MKR %
Rekommendationsvilja képande kunder (skala -100 till +100) 35 450 18
Rekommendationsvilja siljande kunder (skala -100 till +100) 13
Koldioxidutslapp, CO,e ton (scope 1+2 samt tjinsteresor) 180 315 300 % — 12
Koldioxidutslépp, CO,e ton/anstilld (scope 1+2 samt tjénsteresor) 1.2 2,0

150 —— T ¢
OVRIGA NYCKELTAL 2016
Ratos dgarandel 100%
Nettoinvesterat belopp 225 2012 2013 2014 2015 2016
s SRR

Srvarvstillfille

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden fér KVD.

Bolagsansvarig: Lars Johansson

www.kvd.se
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Ledil utvecklar och siljer sekundaroptik, linser i plast

som genom form och materialegenskaper bryter ljus fran

ljuskallan, till LED-belysning. Bolaget har egenutveck-
lade produkter som siljs av egna siljare och via agenter
och distributdrer globalt, med tyngdpunkt pa Europa,
Nordamerika och Asien. Tillverkningen sker hos under-
leverantorer i Finland och Kina. Produkterna aterfinns
uteslutande i kommersiella applikationer, bland annat i

butiker, kontor och gatubelysning.

Marknad

Den globala belysningsmarknaden omsitter arligen cirka
850 miljarder kr dar LED-penetrationen uppgar till cirka
20-25%. Den underliggande tillvixten drivs av 6kande
befolkning, urbanisering och dkat intresse for belysning.

LED-teknologin har revolutionerat belysningsmarknaden
genom ljuskvalitet, designflexibilitet, lagre energiférbruk-

ning, miljovanlighet och Gverlagsen livslangd.
Storsta konkurrent ar Taiwanesiska LedLink.

OMSATTNING PER MARKNAD

Ovriga 4%
Nordamerika
16% _ Europa 67%

Asien 13% ‘

Hallbarhet

Ledils produkter bidrar i omstallningen till mer miljéan-
passad belysning, och darmed till minskad klimatpaverkan.
Prioriterade hallbarhetsfragor ar bolagets miljopéaverkan i
vardekedjan och manskliga rattigheter samt arbetsvillkor
hos underleverantorer.

Global expansion och organisk tillvaxt

Ledil ar ett snabbvdaxande, I6nsamt och innovationsfo-
kuserat bolag som har skapat en stark marknadsposition
inom sin nisch. Bolagets maojligheter till fortsatt organisk
tillvaxt inom flera produktomraden och marknader
tillsammans med den underliggande 6kande efterfragan
pa energieffektiv, miljévanlig och hégkvalitativ LED-
belysning, kommer att driva tillvaxten de kommande
aren. Satsningar genomfors genom etablering pa nya
marknader, forstarkningar av organisationen, bland
annat inom produktutveckling och forsaljning.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 38,6 31,7 26,8 19,7 18,2
EBITA 11,1 10,2 6,8 52 47
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag 7,6 49 - - 2,9
Réntebirande nettoskuld 12,8 19,9 19,9 - -2,7
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT
Andel medarbetare som deltagit i antikorruptionsutbildning 77% MEUR %
Andel medarbetare som deltagit i hallbarhetsutbildning 93% B &
Andel av underleverantdrer som skrivit under uppférandekod 50%

30 7._-__-_-.40‘, e — 30
OVRIGA NYCKELTAL 2016
Ratos dgarandel 66% 15 — — | — 15
Meddeldgare: Bolagets grundare, féretagsledning och styrelse 34%
Nettoinvesterat belopp 462
Medelantal anstdllda 95 2012 013 . 2014 2015 ' 2016
Fémvirvstillfalle 2014 Nettoomsattning @= EBITA-marginal

Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrékning, rapport éver finansiell stdllning samt rapport éver kassafléden for Ledil.

Bolagsansvarig: Daniel Repfennig

38 Bolag
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Nebula

Nebula dr marknadsledande inom molnbaserade IT-
kapacitetstjanster, drifttjinster och natverkstjanster till
sma och medelstora foretag pa den finska marknaden.
Bolaget har egna datacenter samt en egen leasad fiber-
struktur mellan de storsta stiderna i Finland.

Marknad
Den totala marknaden for IT-tjanster i Finland vaxer med
cirka 2% i genomsnitt per ar. Inom Nebulas marknads-
nisch dr den underliggande tillviaxten starkare. Efterfragan
drivs av ett 6kat behov av att lagra, hantera och overfora
data flexibelt och sidkert, kundernas behov att outsourca
IT-driften samt av att molntjanster genom standardisering
och skalbarhet ar billigare @n traditionella I6sningar.
Konkurrenter ar framst lokala leverantérer men ocksa
internationella aktorer som Google och Amazon.

Hallbarhet
De mest vasentliga hallbarhetsfragorna for Nebula dr
informationssakerhet, affarsetik, energieffektivitet samt

nebul/gz

OMSATTNING PER SEGMENT

Natverks- Moln- och IT-
tjdnster 28% drifttjanster 729%

engagerade och friska medarbetare. Nebula har sedan
2013 ett grundlaggande ramverk for hallbarhetsarbetet i
enlighet med Ratos riktlinjer och principerna i FN:s Global
Compact.

Fokus pa tillvixt och Ionsamhet

Nebula har en stark lokal forankring och erkand teknisk
kompetens, vilket ar av stor vikt vid kundernas val av
tjiansteleverantor.

Ratos ser stor potential att utveckla Nebula mot
fortsatt tillvaxt och god I6nsamhet da bolaget, utéver
dess starka marknadsposition, har en attraktiv och skalbar
affairsmodell med smé marginalkostnader fér nya kunder,
hog kundnojdhet, starka kassafloden och ett relativt kon-
junkturokansligt tjansteutbud.

Den pagaende digitaliseringen och trenden att sma
och medelstora foretag outsourcar sina IT-miljder vantas
fortga och bidra till fortsatt tillvaxt for branschen.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2016 2015 2014 2013 2012

Nettoomsattning 351 31,9 28,6 26,4 242

EBITA 10,7 9.3 9,4 10,0 8,0

Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag 7.8 72 50 - -

Rantebirande nettoskuld 46,0 53,6 30,8 35,7 -

HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT

PUE, Power Usage Effectiveness MEUR %

(Total facility energy / IT equipment energy) 117 116 45 45

OVRIGA NYCKELTAL 2016 % /\ L

Ratos agarandel 73%

Meddeldgare: Rite Ventures 15%, % - — — — —— 15
foretagsledning och nyckelpersoner 12% 27%

Nettoinvesterat belopp 99

Medelantal anstdllda 137 2012 2013 2014 2015 2016

Forvarvstillfalle 2013 Nettoomsattning @ EB[TA-marginal

Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden fér Nebula.

Bolagsansvarig: Johan Rydmark

www.nebula.fi
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Oase Outdoors

Oase Outdoors utvecklar, designar och siljer innovativ
utrustning for camping och friluftsliv under tre starka
varumarken Outwell®, Easy Camp® och Robens®. Oase
Outdoors erbjuder ett brett produktsortiment som

bestar framst av tdlt, campingmaobler, sovsdckar och annan
friluftsutrustning. For de tre olika varumarkena finns en
tydlig differentiering mot olika konsumentgrupper, sa som
familjer, nyborjare, festivalbesokare och aventyrare som
med olika krav pa kvalitet och pris vill njuta av friluftsliv med
bra utrustning.

Marknad

Marknaden for campingutrustning och friluftslivsprodukter
ar attraktiv och stabilt vaxande med flera underliggande
tillvixtrender. Trender som produktinnovation och nya
materialteknologier samt konsumenters okade intresse av
naturndra upplevelser och rekreation utomhus okar efter-
fragan pa hogkvalitativ och anvandarvanlig utrustning.
Andra stora aktorer ar Kampa, Vango och North Face.

OASE

OUTDOORS

OMSATTNING PER MARKNAD

Norden 12%
Europa 85% Ovriga
varlden 3%

Hallbarhet

Affarsetik och arbetsritt med fokus pa underleverantorer
samt miljéanpassning av produkterna ar bolagets viktigas-
te hallbarhetsfragor. Bolaget har genom sitt eget kontor i
Shanghai och inkopsavdelningen i Danmark en nara dialog
med sina underleverantérer kring dessa fragor.

Geografisk expansion och fortsatt
produktutveckling

Oase Outdoors har en stark konsumentdriven foretags-
kultur med fokus pa innovation och kvalitet vilket lett till
en positiv forsaljningsutveckling under senare ar och en
stark marknadsposition i Europa. Ratos ser stora mojlig-
heter till att fortsatta utveckla verksamheten bade genom
geografisk expansion, tillaggsforvarv och fortsatt produkt-
utveckling.

FINANSIELLA FAKTA, MDKK 2016 2015 2014
Nettoomsattning 332 265 255
EBITA 37 29 29
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag = ° =
Rantebirande nettoskuld 220 - 44,5

HALLBARHETSINDIKATORER

Etableras under 2017

OVRIGA NYCKELTAL 2016
Ratos dgarandel 79%
Meddeldgare: Bolagets vd Henrik Arens och ett antal

nyckelpersoner 21%
Nettoinvesterat belopp 162
Medelantal anstéllda 78
Forvarvstillfille 2016

OMSATTNING OCH RESULTAT

MDKK %

450 21

300 - — 14

150 — — — — 7
2014 2015 2016

Nettoomsattning ~ e== EBITA-marginal
Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden fér Oase Outdoors.

Bolagsansvarig: Robin Molvin
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Plantagen PLANTAGEN.

OMSATTNING PER MARKNAD

Finland 7%

Norge 62%
Sverige 31%

Plantagen dr Nordens ledande kedja for forsaljning av vaxter undertecknat BSCI| (Business Social Compliance Initiative)
och vixttillbehor med cirka 120 butiker i Norge, Sverige uppforandekod. Bolaget kommer under Ratos dgande
och Finland framst inriktade mot konsumenter. utveckla och systematisera hallbarhetsarbetet ytterligare.
Marknad Potential for 6kad forsdljning
Marknaden for vaxter och vaxttillbehdr har en stabil till- Plantagens ledande marknadsposition, starka varumarke
vaxt och underliggande positiva trender i form av okat in- och industriledande supply chain pa en icke-cyklisk mark-
tresse for odling, vaxter och heminredning. Den nordiska nad med stabil tillvaxt ar attraktivt. Ratos ser en fortsatt
marknaden for vixter och tillbehr uppskattas till cirka stor potential for okad forsiljning inom bade nuvarande
3,3 miljarder EUR med en fortsatt tillvaxt om cirka 2-3% garden centers och den nya satsningen pa nya kanaler till
per ar. Andra stora aktorer ar Blomsterlandet, Mester exempel mindre, mer centralt belagna butiker. Bolaget
Gronn samt dagligvaruhandeln. arbetar idag med ett utokat fokus pa produktsortimentet
inom vaxter och tillbehor for att mota det 6kande intres-
Hallbarhet set for tradgard, odling och inredning med vaxter vilket vi
Plantagens verksamhet med véxter och odling har en ndra ser som en framgangsrik strategi for fortsatt vardetillvaxt.

koppling till miljé och héllbarhet. Bolagets mal ar att konti-
nuerligt minska miljopaverkan i alla delar av verksamheten
samt utveckla ett socialt ansvarstagande som forbattrar
levnads- och arbetsvillkor for manniskor. Plantagen har

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 3624 3517 3503 3740
EBITA 228 247 275 124
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag - - 375 246
Rantebarande nettoskuld 2262 - 2 560 5724
HALLBARHETSINDIKATORER OMSATTNING OCH RESULTAT
Etableras under 2017 MNOK %

4500 12
OVRIGA NYCKELTAL 2016
Ratos dgarandel 99% 3000 — 7 — _— — 8
Meddeldgare: Féretagsledning 1% /\
Nettoinvesterat belopp 1386 1500 — — 4
Medelantal anstéllda 1168
Forvarvstillfille 2016

2013 2014 2015 2016

Nettoomsattning ~ e== EBITA-marginal
Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrékning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden fér Plantagen.

Bolagsansvarig: Magnus Agervald www.plantagen.se
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Serena Properties

Serena Properties (Serena) ar ett nybildat fastighetsbolag
med ett bestdnd av 21 kommersiella volymhandelsfas-
tigheter i 14 medelstora stader i Finland. Bolaget dger
och forvaltar fastigheterna som ar beldgna pé etablerade
handelsplatser med attraktiva hyresgaster som till storsta
delen bestar av dagligvaruhandel och lagprishandel. De
storsta hyresgasterna ar Kesko och S-gruppen. Total
uthyrningsyta ar cirka 149 000 kvadratmeter.

Marknad

Den finska detaljhandeln har haft ett antal tuffa & men
forvantas ater visa tillvaxt under 2017. Investerarintresset
ar for narvarande stort for den typ av fastigheter som
ingdr i Serena. Fortfarande ar avkastningsnivaerna hogre
an i ménga andra geografier och segment. Majoriteten
av hyresgasterna till Serena ar butikskedjor inom daglig-
varuhandel och lagprishandel som har presterat relativt
val aven i en svag inhemsk finsk konjunktur.

SERENA

PROPERTIES

Det finns ett antal aktorer som investerar i handelsfastig-
heter i Norden, till exempel Svenska Handelsfastigheter,
Sveafastigheter Riks, Nordika fonder och Vencom.

Hallbarhet

Serena Properties héllbarhetsarbete har fokus pa bolagets
miljopaverkan genom fastigheters energianviandning och
uppvarmning.

Vidrdeskapande genom utveckling av
handelsplatserna

Med bildandet av Serena Properties ser Ratos en mojlig-
het att genom en proaktiv forvaltning effektivisera den
|6pande driften och skapa varde genom utveckling av han-
delsplatserna. Tillvaxtmojligheter finns genom att utveckla
bestindet med vardeskapande investeringar, forlang-

ning av hyresavtal och optimering av hyresgastmixen pa
handelsplatserna. Serena har en vildiversifierad portfol]
av volymhandelsfastigheter i Finland, med langa kontrakt
med hogpresterande handelskedjor.

FINANSIELLA FAKTA, MKR 2016 2015
Nettoomsattning 171 167
EBITA 129 133
Kassaflode fore forvarv och avyttring av foretag -1 700 -
Rantebarande nettoskuld 1094 -
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 2015 OMSATTNING OCH RESULTAT
El (MWh/m?) 0,14 0,14 MKR %
Virme (MWh/m?) 0,08 0,08 180 90
Vatten (m?/m?) 017 018 T ——

120 —— 60
OVRIGA NYCKELTAL 2016
Ratos agarandel 56% 60 —— 30
Meddeldgare: Varma 43%, Redito 1% 44%
Nettoinvesterat belopp 348 0 0
Forvarvstillfille 2016 1 o1

Nettoomsattning @ EBITA-marginal

Operativ EBITA-marginal

P& www.ratos.se finns utforlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden for Serena Properties.

Bolagsansvarig: Johan Rydmark
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Speed Group

——

Speed Group ar en svensk leverantor av logistik-, beman-
nings- och produktionstjanster, med komplement inom
rekrytering och utbildning.

Koncernen har tva huvudsakliga affirsomraden;
bemanning samt logistik- och produktionstjanster. Inom
bemanning erbjuds uthyrning av bade tjainsteman och
lager- och produktionspersonal samt extern rekrytering
av dessa personalgrupper. Logistik- och produktionstjans-
terna innefattar fullskaligt 6vertagande av lagerhantering.

Marknad

Efterfragan pa effektiva logistik- och produktionstjanster
Okar kontinuerligt i takt med den vaxande e-handeln, 6kad
outsourcing, centralisering av lager pa strategiska platser
samt Okad komplexitet i logistiksystemen. Kunderna har
ocksa ett Skat behov av flexibla I6sningar med specialiserad

SPccD

SREOUP
OMSATTNING PER SEGMENT
i Logistik och
Bemannings- [
tjanster 35E% produktions-

Hallbarhet

Speed Group arbetar aktivt med att minska bolagets
miljdpaverkan och risker kopplat till arbetsmiljo vid
lagerhallning och produktion. Bolaget bidrar i ndrsamhallet
genom sitt [0pande engagemang kring teknik och skola,
bland annat genom Navet Science Center.

Organisk tillvaxt och effektiv produktion

Speed Groups kundfokuserade foretagskultur och starka
marknadsposition | Goteborgsregionen innebar en fort-
satt utvecklingspotential att vaxa organiskt med befintliga
kunder samt att 6ka marknadsandelen i sydvastra Sverige.
Marknaden for effektiva logistiklosningar och behovet for
flexibla I6sningar ar i fortsatt stark expansion. Fokus ar
ocksa pa att stdrka och investera i interna processer och
okad effektivisering.

och kompetent personal. Till Speed Groups konkurrenter
hor till exempel Logent och Aditro Logistics. Marknaden
for outsourcing av logistik har vuxit de senaste aren och
forvantas fortsatta visa en arlig tillvaxt om cirka 5-7%.

FINANSIELLA FAKTA, MKR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 562 536 413 337 251
EBITA 34 25 57 42 31
Kassaflode fore forvary och avyttring av foretag 90 - - 21 6
Réntebirande nettoskuld -50 41 - 8 -1
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT
Allvarliga arbetsrelaterade olyckor 2 MKR %
Andel chefer som 4r kvinnor 28% 750 15
Avfall, andel brannbart av totalt avfall (Speed Logistics) 6% C— /\

500 ~ — — 10
OVRIGA NYCKELTAL 2016 \/
Ratos dgarandel 70% 250 — A | — 5
Meddeldgare: Bolagets grundare Jarl Ternander,

Daniel Johansson och Jesper Andersson 30% 0

Nettoinvesterat belopp 286 2012 2013 2014 2015 2016
Medelantal anstillda 752 Nettoomsattning @= EBITA-marginal
Forvirvstilfalle 2015 iy 2

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrékning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden for Speed Group.

Bolagsansvarig: Daniel Repfennig www.speedgroup.se
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TFS genomfér pa uppdrag av likemedels-, bioteknik-

och medicinteknikindustrin, samt narliggande branscher,
kliniska studier i human fas. TFS erbjuder bred medicinsk
kompetens och nischad expertis som pa global basis
hjalper kunder att pa ett reglerat och sikert sitt testa
lakemedel kliniskt, en s kallad CRO (Contract Research
Organisation). TFS har kontor i Europa och Nordamerika
och bedriver studier i totalt 40 linder.

Marknad

Marknaden for CRO:s dr global med ett uppskattat varde
om cirka 35 miljarder dollar. Marknaden véxer i takt med
att lakemedelsbolagen i allt storre omfattning viljer att
fokusera pa sin karnverksamhet (FoU), och genom att
kraven och komplexiteten i de regulatoriska ramverken
okar. TFS har sin kirnkompetens i att betjina sma och
medelstora lakemedels-, bioteknik- och medicinteknikbo-
lag dar man ser en vixande outsourcingtrend av kliniska

studier. Marknaden fér CRO:s férvantas viaxa med cirka
6-8% per ar.

TFS)

OMSATTNING PER SEGMENT

People 30% Develop 70%

OMSATTNING PER REGION

USA 13% Europa 87%

Hallbarhet

TFS viktigaste hallbarhetsfragor innefattar uppfdljning av
respekt for manskliga rattigheter och rimliga arbetsvillkor
i vardekedjan, primart avseende kontrakterade underle-
verantorer, samt sikerstallande av god etik, kvalitet och
patientsdkerhet i tester och forebyggande antikorrup-
tionsarbete.

Tillvaxtsatsningar och geografisk expansion

TFS har valetablerade och starka kundrelationer och har
utvecklat en stabil internationell plattform i ett mark-
nadssegment som vaxer i takt med att efterfragan pa
dessa tjansteerbjudanden okar. Fokus ligger darfor pa att
fortsdtta vaxa organiskt, samtidigt som vi ser en tydlig
konsolideringstrend i branschen som 6ppnar for intres-
santa tillaggsforvarv.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 83,7 73,7 58,8 56,2 43,4
- Tjanster 60,2 52,9 45,1 41,0 32,6
- Ersdttningsbara utlagg 23,5 20,7 13,7 15,2 10,8
EBITA 6,7 4,8 1,3 2,2 2,1
Kassafléde fore forvarv och avyttring av foretag -1,2 2,6 1,7 -1,5 0,4
Réntebarande nettoskuld 0,4 - 0,2 2,3 -0,2
HALLBARHETSINDIKATORER 2016 el ulule oin ket )
Medarbetarndjdhet, Index (1-100) 63 ZOEUR é
Personalomsittning 20%
Andel kvinnor bland seniora chefer 65% @ — g
OVRIGA NYCKELTAL 2016
Ratos agarandel 60% 7 N
Meddeldgare: Bolagets vd Daniel Spasic 40%
Nettoinvesterat belopp 180 2012 2013 2014 2015 2016
Medelantal anstéllda 729 Nettoomsittning, tjanster Operativ EBITA-marginal, tjanster
Férvarvstillfille 2015 @= EBITA-marginal, total nettoomsittning

P& www.ratos.se finns utférlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport éver finansiell stéllning samt rapport éver kassafléden for TFS.

Bolagsansvarig: Mikael Norlander
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Forvaltningsberdttelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Ratos AB (publ) 556008-3585 far harmed avge
arsredovisning for 2016 for moderbolaget och koncernen. Styrelsens sate dr i Stockholm, Sverige.

Bolagets verksamhet

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvary,
utveckling och forsiljning av foretradesvis onoterade nordiska foretag.
Ratos ska 6ver tid skapa hégsta mojliga avkastning genom att som aktiv
agare forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag och investerings-
situationer. Ratos erbjuder dirmed en unik investeringsmdjlighet for
aktiemarknadens aktorer.

Ratos har sitt ursprung i stalgrossisten Séderberg & Haak, Sveriges
forsta grossist for jarn och jarnmanufaktur som bildades den 5 maj
1866. 1934 samlades tillgdngarna i ett investmentbolag under namnet
Ratos, som i Ragnar och Torsten Séderberg. Ratos borsintroducerades
ar 1954. Under érens lopp har affarsinriktningen férandrats, men som
en réd trad genom Ratos historia finns entreprenérskap, foretagsut-
veckling och samhillsengagemang.

Vid ingangen av 2017 arbetar 34 personer pa Ratos.

Ratos dger per 2016-12-31 18 portféljbolag i Norden.

Portféljbolag? Ratos dgarandel 2016-12-31
Aibel 32%
airteam 70%
Arcus 24%
Bisnode 70%
Diab 96%
GS-Hydro 100%
Gudrun Sjédén Group 30%
HENT 73%
HL Display 99%
Jotul 93%
KVD 100%
Ledil 66%
Nebula 73%
Oase Outdoors 79%
Plantagen 99%
Serena Properties 56%
Speed Group 70%
TFS 60%

" AH Industries och Biolin Scientific ingér inte som portféljbolag. Ratos har under
december 2016 tecknat avtal om férsiljning av samtliga aktier i AH Industries. For-
sdljningen ar villkorad av berérda myndigheters godkdnnande och berdknas slutféras
under férsta kvartalet 2017. | december avyttrade Biolin Scientific affirsomradet
Analytical Instruments. Biolins kvarvarande affairsomrade drivs under namnet
Sophion och kommer redovisas som 6vrig nettotillgang.

Investeringsstrategi

Ratos investerar framforallt i onoterade medelstora nordiska foretag
som har en tydlig utvecklingspotential. Féretaget ska ha en bevisad
affirsmodell dir Ratos tillsammans med bolaget kan identifiera och
realisera en potential.

Agarandel och investeringsintervall

| normalfallet ar Ratos storsta agare i bolagen, men kan dven dga en
minoritet, var stravan ar dock att alltid vara en engagerad dgare som
deltar i och kan paverka bolagens utveckling. Vi saminvesterar garna
med entreprendrer och andra dgare, men har som lagst en dgarandel
om 20%. Vi investerar i normalfallet som lagst 250 Mkr och upp till 5
miljarder kr i eget kapital. Ratos investerar inte i tidiga skeden i bola-
gens livscykler.

46 Forvaltningsberittelse

Geografiskt fokus
Ratos investerar i foretag med huvudkontor i Norden. For tillaggsfor-
varv till vara bolag finns inga geografiska begransningar.

Branschoberoende

Ratos utvecklar foretag genom aktivt dgande. Oberoende av bransch
tillfor vi innovationskraft, erfarenhet, kompetens, kontakter och kapital
som kravs for att forverkliga potentialen i vara bolag.

Urvalsprocess

Ratos har fokus pa egengenererat affarsflode. Var investeringsorganisa-
tion identifierar och analyserar foretag med utvecklingspotential som
passar i Ratos bolagsportfdlj. Ratos deltar ocksé i processer som drivs
av investmentbanker och andra radgivare.

Agarhorisont

Ratos har ingen begransning vad géller innehavstid. Bolagens avkast-
ningspotential och Ratos méjlighet att bidra till deras utveckling bedéms
kontinuerligt. Ratos kan vara kvar sa lange varden skapas i bolagen som
Svertriffar avkastningsmalet, vilket oftast ar fem till tio ar.

Finansiella mal

Ratos har ett bolagsspecifikt avkastningsmal (arlig genomsnittlig avkast-
ning pa investerat kapital, IRR) som uppgar till ligst 15%. Under de
senaste fem aren har Ratos salt 11 bolag, med en genomsnittlig IRR pa
15% per ar.

Utdelningspolicy A- och B-aktier
Utdelningen ska 6ver tid spegla den faktiska resultatutvecklingen i
Ratos.
Historiskt har drygt 50% av resultatet efter skatt delats ut.
En jamn utveckling av utdelningen efterstravas.

Utdelningspolicy preferensaktier
Utdelning pa preferensaktier regleras i bolagsordningen och uppgar
for narvarande till 25 kr per kvartal och aktie. Maximal utdelning per
aktie ar 100 kr per &r och aktie.
Fran och med det forsta utbetalningstillfllet efter arsstimman 2017
och for tiden darefter okar utdelningen till 30 kr per kvartal och
aktie.
Utbetalning sker i februari, maj, augusti och november.

Hindelser under aret
Forvarv
| november slutfordes forvirvet av 99% av aktierna i Plantagen, Nordens
ledande butikskedja inom vaxter och véxttillbehor. Képeskillingen
(equity value) for 100% av bolaget uppgar till cirka 1,2 miljarder NOK
motsvarande ett enterprise value om cirka 2,8 miljarder NOK. Ratos
har erlagt 1,4 miljarder SEK.

| september slutfordes forvarvet av 30% av Gudrun Sjodén
Group, ett internationellt designforetag med unik fargstark design och
tydlig héllbarhetsprofil. Képeskillingen (enterprise value) for 100%
av bolaget uppgick till 725 Mkr. Ratos har erlagt 152 Mkr. Ratos har
ocksa tecknat avtal om en option att 6ka dgarandelen med ytterligare
40% ar 2018.

| september slutfordes forvarvet av 79% av Oase Outdoors, ett
danskt familjedgt bolag som levererar hogkvalitativ utrustning for cam-
ping och friluftsliv. Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget
uppgick till 380 MDKK. Ratos har erlagt 126 MDKK.



| april slutfordes forvarvet av 70% av airteam, en ledande leverantor av
ventilationslésningar i Danmark. Képeskillingen (enterprise value) for
100% av bolaget uppgick till 575 MDKK, varav Ratos tillfért 272 MDKK.

| januari slutfordes forvarvet av Serena Properties, ett nybildat
fastighetsbolag med handelsfastigheter i Finland. Kopeskillingen
(enterprise value) for 100% av bolaget uppgick till 191,5 MEUR, varav
Ratos erlagt 39 MEUR och dger 56%.

Avyttringar

| december tecknade Ratos avtal om férsiljning av samtliga aktier i AH
Industries till ett enterprise value om 240 MDKK f&ér 100% av bolaget.
Ratos dgarandel uppgar till 70%. Forsaljningen har féranlett en nedskriv-
ning om 43 Mkr under det fjarde kvartalet, motsvarande bolagets totala
bokférda virde. Darmed forvantas ingen betydande exitresultateffekt
vid affarens slutférande. Investeringen har gett en negativ arlig genom-
snittlig avkastning (IRR).

| december avyttrade Biolin Scientific affirsomradet Analytical
Instruments. Forsaljningen gav en mindre exitresultateffekt for Ratos.
Biolins kvarvarande affairsomrade drivs under namnet Sophion och
redovisas som 6vrig nettotillgang.

Den 1 december bérsnoterades Arcus pa Oslo Bers till 43 NOK
per aktie. Ratos avyttrade i samband med notering aktier till ett sam-
manlagt varde om 1 194 Mkr. Ratos exitvinst, vilken baseras pa bade
realiserade aktier och vardestegring fran omvardering av aktier som
behalls, uppgick till 1 403 Mkr. Sedan foérvarvet 2005 uppgar den
genomsnittliga arliga avkastning (IRR) hittills till 29 %, vilket innebar att
Ratos erhallit 5,5 ganger investeringen. Ratos dgarandel uppgar efter
noteringen till 23,6%.

| november avyttrade Ratos samtliga aktier i Mobile Climate Con-
trol. Forsdljningspriset uppgick till 1 373 Mkr och gav en exitvinst om
268 Mkr, en arlig genomsnittlig avkastning om cirka 10%, och en Money
Multiple om 2,2x.

| november avyttrade Ratos 100% av aktierna i Euromaint. Forsalj-
ningspriset uppgick till cirka 650 Mkr (enterprise value). Avyttringen
gav inte nagon exitresultateffekt da innehavet skrevs ned till nettofor-
saljningsvarde under kvartal tre. Investeringen har gett en negativ arlig
avkastning (IRR).

Kapitaltillskott/tilliggskopeskilling
Ratos har tillfért 113 Mkr (12 MEUR) till GS-Hydro, 319 Mkr (316 MNOK)
till Aibel i samband med nytt finansieringsavtal, 246 Mkr till Bisnode
(varav 71 Mkr i samband med tilliggsforvary av NN Markedsdata),
15 Mkr till KVD, samt 120 Mkr till Euromaint.

Tilliggskopeskilling om 4 MEUR har erlagts avseende TFS.

Miljopaverkan

Inom vissa dotterforetag bedrivs tillstandspliktig verksamhet enligt
miljoskyddslagen. Tillstanden avser miljdpaverkan i form av utslapp
av [6sningsmedel till luft samt stoft, avloppsvatten och buller. Ratos
direkta miljé- och klimatpaverkan ar begransad. | investeringsverk-
samheten utévar Ratos miljo- och klimathdnsyn genom att vaga in
langsiktig hallbarhet i investeringsbeslut samt att driva utvecklingen av
"klimatsmarta” varor och tjanster och verka for att bolagen fokuserar
pa energieffektivisering.

Hallbarhet

Hallbarhet, dvs att ta ansvar for foretagets paverkan pa omgivning och
intressenter, dr en viktig del i arbetet att forvalta och utveckla det for-
troendekapital som Ratos etablerat i nordiskt ndringsliv och samhalle
under snart 150 ar. Som ansvarsfull 4gare skapar Ratos virde genom
att driva hallbarhetsagendan i vara bolag. Hallbarhet dr en integrerad
del av dgarutévandet under hela var dgandetid — fran beslutsproces-
sen infor ett forvary till en ansvarsfull férséljning. Langsiktig hallbar-
het, inklusive klimatpaverkan, ar en integrerad del av beddémningen av

nya investeringar, och investeringsorganisationen arbetar aktivt med
hallbarhetsfragor i varje bolag, baserat bade pa gemensamma krav for
alla bolag och med en bolagsanpassad ansats, for att sdkra att fokus ar
pa varje bolags mest vésentliga hallbarhetsfragor. Ratos CR-ramverk
fortydligar férvantningar och krav pa bolagen gillande styrning och
framdrift av hallbarhetsarbetet samt bolagens agerande gillande
manskliga rattigheter, arbetsritt, affdrsetik och antikorruption

samt miljo. Det innehaller samma huvudomraden som FN:s Global
Compacts tio principer samt aspekter géllande strategi och styrning
av héllbarhetsarbetet. Vd och foretagsledning for respektive bolag ar
operativt ansvariga for bolagets hallbarhetsarbete. Respektive styrelse
har det yttersta ansvaret for att bolaget foljer Ratos och bolagets
policyer och riktlinjer. Respektive bolags styrelse siakerstaller vidare
att bolagen uppfyller Ratos krav géllande héllbarhet och genomfér en
arlig dversyn av arbetet. | de bolag som ar intresseforetag har Ratos en
annan paverkansméjlighet, varfor kravstallande och processer kan se
annorlunda ut. Ratos hallbarhetsarbete har avhandlats i Ratos styrelse
under 2016.

Koncernens resultat
Ratos-koncernens resultat fore skatt (se not 2) uppgick till -890 Mkr
(892).

Resultat/resultatandelar fran bolag exklusive exitresultat och
nedskrivningar uppgar till 295 Mkr (664). Det lagre resultatet jamfort
med foregaende ar ar framst hanforligt till den svaga marknadsutveck-
lingen inom off-shore som paverkar Aibel och GS-Hydro samt negativa
valutaeffekter i Bisnodes finansnetto.

Det negativa redovisade resultatet paverkas av nedskrivningar om
sammantaget 2 504 Mkr, varav 1 895 Mkr ar hanforligt till moderbo-
lagets dgare. Nedskrivningarna dr hanférliga till portféljbolagen Aibel,
AH Industries, Biolin Scientific, Euromaint, GS Hydro samt Jatul. Dessa
bolag verkar under tuffa marknadsférhéllanden och visar en svag
resultatutveckling. De bokférda vardena har justerats for att terspegla
bolagens marknadsforutsattningar.

Nedskrivning avseende Aibel om 1 692 Mkr, varav 1 083 Mkr ar
hanforligt till moderbolagets dgare, foranleddes av en minskad aktivi-
tetsniva i kombination med 6verkapacitet i branschen och pressade
marginaler. Ratos antar inte en atergéang till den marknadssituation som
radde fore oljeprisfallet.

Nedskrivningen avseende Biolin Scientific om 314 Mkr féranleddes
av férandrat kopbeteende hos kunderna inom affarsomradet Drug
Discovery, vilket paverkat instrumentforsaljningen negativt och innebu-
rit att tidigare prognoser inte infriats.

Euromaint skrevs ned till nettoforsljningsvarde, vilket gav en ned-
skrivning om 122 Mkr. Avyttringen medférde darmed inget exitresultat.

GS-Hydro har skrivits ned med 160 Mkr. Ett snabbare och kraftiga-
re fall pa offshoremarknaden an férvéantat har medfort att utfallet 2016
avvikit fran tidigare prognos. De férsamrade marknadsutsikterna inom
offshoreindustrin samt en minskad efterfragan inom det landbaserade
segmentet ar faktorer som péaverkar Ratos prognos.

Nedskrivningen avseende Jotul om 81 Mkr dr framst hanforlig till en
fortsatt svag efterfragan av braskaminer och laga forsiljningsvolymer,
vilket inneburit att tidigare prognoser inte infriats.

Redovisat varde pa AH Industries har skrivits ned med 135 Mkr och
motsvarar forvintat exitvarde vid avyttringen av bolaget under forsta
kvartalet 2017. Darmed férvantas forsaljningen inte ge nagon betydande
exitresultateffekt for Ratos vid affarens slutforande.

Finansiell stillning

Likvida medel i koncernen uppgick vid arets slut till 4 389 Mkr (6 455).
Koncernens rantebarande nettoskuld uppgick vid arets slut till 3 939
Mkr (2 177). Koncernen rantebdrande skulder till kreditinstitut uppgick
till 7 371 Mkr (7 889). Rantebdrande nettoskuld for intresseforetag ar
inte inkluderad. Koncernens soliditet uppgick till 45% (47).
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Likvida medel i moderbolaget uppgick vid arets slut till 2 677 Mkr

(4 677). Moderbolagets skulder avser framst interna skulder till centralt
administrerade dotterféretag. Moderbolaget har en trearig rullande
lanefacilitet pa 2,2 miljarder kr inklusive checkrikningskredit. Syftet
med faciliteten ar att dels kunna anvanda den vid behov av 6verbrygg-
nadsfinansiering vid forvary, dels kunna finansiera utdelning och I6pande
driftskostnader under en period med fa eller inga exits.

Moderbolaget ska i normalfallet vara obelanat. Vid periodens slut
var kreditfaciliteten outnyttjad. Darutéver finns bemyndiganden for
styrelsen fran arsstimman 2016 att i samband med avtal om forvarv
fatta beslut om nyemission av hogst 35 miljoner Ratos B-aktier samt
ett bemyndigande att emittera sammanlagt hogst 1 250 000 preferens-
aktier av serie C och/eller serie D i samband med avtal om férvarv.
Mandaten ar outnyttjade och giller fram till arsstaimman 2017.

Moderbolagets resultat

Moderbolagets resultat fore och efter skatt uppgick till -312 Mkr (587).
Operativa férvaltningskostnader uppgick till -261 Mkr (-208).

De operativa forvaltningskostnaderna bestar bland annat av |6pande

kostnader som personalkostnader, noterings- och revisionskostnader,

styrelsearvoden samt kostnader relaterade till Ratos nordiska verksam-

het. Den 6kade kostnaden dr hanforligt till organisatoriska forandringar

genomférda under 2016 for att effektivisera verksamheten pa Ratos.
Operativa férvaltningskostnader motsvarar cirka 1,6% (1,3) av

borsvardet per 2016-12-31. De senaste fem aren har operativa forvalt-

ningskostnader uppgatt till i genomsnitt 210 Mkr per ar.

Héandelser efter balansdagen

| februari omfinansierades Ratos dotterbolag Ledil. Ratos erhaller en
utdelning om cirka 18 MEUR f6r sin agarandel om 66%. Omfinansie-
ringen har maojliggjorts av en stark I6nsam tillvixt och god utveckling i
verksamheten. Ratos koncernmassigt bokférda véarde pa Ledil justeras
ned med motsvarande belopp.

Framtida utveckling
Ratos har under 2016 genomfért fem forvary och tecknat avtal om
avyttring av fyra bolag, helt eller delvis, samt borsnoterat ett bolag. Den
portfolj av bolag som vi dger vid 2016 ars utgang anser vi vara val diver-
sifierad. Under aret har dven effektiviseringar inom den centrala orga-
nisationen pa Ratos genomférts vilket lett till minskad personalstyrka
och kontorsyta samt siankta operativa forvaltningskostnader framover.
Ratos har ocksé fortsatt arbetet med att utveckla bolagen i portféljen.
Sammantaget ger nuvarande portfdlj, organisationsférandringar och det
utvecklingsarbete vi bedrivit i portféljen en stabil grund och plattform
infor fortsatt arbete kommande ar.

Ratos har en kassa om 2,7 miljarder kr vid utgdngen av ar 2016
vilket ger mojligheter till framtida forvarv.

Risker och osikerhetsfaktorer

Ratos virde och avkastning pa investerat kapital ar beroende av utveck-
lingen i de bolag som Ratos férvarvar och formégan att realisera vardet
av dessa bolag. Bolagens framgéang och vardeutveckling ar beroende av
hur skickliga investeringsansvariga och respektive bolags ledningsgrup-
per och styrelser ar pa att genomféra forbattringar. Vardet ar ocksa
beroende av externa faktorer sésom allmant makroekonomiskt klimat
samt hur de marknader som bolagen dr verksamma pa utvecklas. Om
utveckling inte motsvarar forvantan riskerar vardet pa enskilda investe-
ringar att sjunka, vilket kan fa till konsekvens att avkastningen blir samre
an forvantat. Ratos genomfor arligen en kartlaggning och bedémning

av risker och riskhantering for bolagen och Ratos moderbolag som
aggregeras, sammanstalls och diskuteras av Ratos ledning och styrelse.
Riskarbetet har ett brett perspektiv och inkluderar externa, strategis-
ka, finansiella, operationella risker samt risker relaterat till compliance
och hallbarhet. Se vidare Ratos Bolagsstyrningsrapport.
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Det ar dven vasentligt att Ratos har formaga att attrahera och behalla
medarbetare med ritt kompetens, erfarenhet och varderingar. Hog
kompetens kring verksamhetsutveckling, transaktioner och finansiering
ar nédvandig i Ratos verksamhet.

Ratos och portféljbolagen ar frén tid till annan part i juridiska
processer, vars utfall inrymmer osdkerhet. Aktuella tvister, och dartill
hanforliga avsattningar, bevakas och foljs upp I6pande av Ratos revi-
sionsutskott.

Koncernen ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag av
finansiella risker relaterade till kundfordringar, leverantérsskulder, lan
och derivatinstrument. De finansiella riskerna bestar av finansierings-
risk, ranterisk, kreditrisk och valutarisk. Ratos styrelse faststéller den
finansiella strategin for moderbolaget medan dotterforetagens styrelser
faststdller respektive foretags finansiella strategier. Moderbolagets
finanspolicy, som anger riktlinjer for hantering av finansiella risker,
faststlls arligen av Ratos styrelse. Styrelsen utvarderar och foreslar
vid behov férandringar av finanspolicyn. | koncernen finns inte nagon
central finansavdelning, diremot bistar koncernens Debt Manager
dotterféretagen i 6vergripande finansiella fragor. Dotterféretagens
finanspolicy faststalls av respektive foretags styrelse. For ytterligare
information hdnvisas till not 30 Finansiella risker och riskpolicy.

Redogérelse for styrelsearbetet
| bolagsstyrningsrapporten finns en redogérelse for styrelsearbetet,
se P sid 54 och framat.

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for ersidttning
till ledande befattningshavare till arsstimma 2017
Styrelsen foreslar att arsstamman fattar beslut om att, for tiden fram
till &rsstimman 2018, anta foljande riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare. De foreslagna riktlinjerna ar i huvudsak &verens-
stimmande med de riktlinjer som beslutades pa arsstaimman 2016.

Incitamentssystem for bolagets affiarsorganisation ar av stor
strategisk betydelse for Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersattnings-
och incitamentssystem tagits fram som ska erbjuda konkurrenskraftiga
villkor samtidigt som bolagets medarbetare motiveras att verka i
aktiedgarnas intresse.

Incitamentssystemet bestar av ett antal komponenter — fast 16n,
rorlig kontant 16n, pensionsavsattningar, kdpoptioner samt syntetiska
optioner — och vilar pa fem grundlaggande 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 kontant 16n som utbetalas till ledande befattningshavare ska
kopplas till gegmensamma och individuella arligen faststallda mal.
Malen ar bade kvantitativa och kvalitativa och syftar till att uppfylla
Ratos langsiktiga strategi och den resultatutveckling som kommer
aktiedgarna till godo. Styrelsen faststiller arligen ett tak for den
sammantagna rorliga 16nen, vilken maximalt ska uppga till cirka 0,6
procent av bolagets eget kapital vid ingangen av verksamhetsaret.

Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare vilken 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 marknadsmassig premie for optionerna.

Savitt avser kostnaderna for foreslagna optionsprogram hanvisas till
styrelsens forslag avseende kopoptioner och syntetiska optioner.

Pensionsformaner ska sa langt mojligt vara avgiftsbestamda pen-
sionsldsningar, men vissa pensionsférmaner som féljer ITP-planen ar
féormansbestamda.



Vid uppsagning av vd fran bolagets sida dr uppsagningstiden 12 manader
och vid uppségning fran vd:s sida ar uppségningstiden 6 manader.
Samtliga tidigare beslutade ersittningar som annu inte utbetalats
haller sig inom de riktlinjer som tidigare beslutats.
Styrelsen ska ha ratt att franga dessa riktlinjer om sarskilda skal
foreligger i ett enskilt fall.

Ratos-aktien

Totalt antal A-aktier vid arets slut 84 637 060
Totalt antal B-aktier vid arets slut 239 503 836
Totalt antal C-aktier (preferensaktier) vid arets slut 830000
Totalt antal aktier 324970 896

Aktier av serie A berittigar till en rést per aktie och aktier av serie
B och C (preferensaktier) till en tiondels rost per aktie. A-aktier kan
hogst utges till ett antal som motsvarar 27% av aktiekapitalet, B-aktier
till ett antal som motsvarar 100%, C-aktier till ett antal som motsvarar
10% och D-aktier till ett antal som motsvarar 10%. Familjen Soderberg
med bolag dgde vid arsskiftet aktier motsvarande 18,2% av kapitalet
och 43,6% av rosterna. Ragnar Soderbergs stiftelse dgde 9,5% av kapi-
talet och 17,1% av rosterna. Torsten Soderbergs Stiftelse hade 8,6% av
kapitalet och 12,6% av rosterna.

Det finns inga for bolaget kdnda avtal mellan aktiedgare som kan
medfdra begransningar i ratten att dverfora aktierna.

Innehav av egna aktier
Arsstimman 2016 férnyade styrelsens mandat att genomféra aterkdp
av aktier av serie A, aktier av serie B, preferensaktier av serie C och
preferensaktier av serie D som kan komma att utges under tiden fram
till ndsta arsstamma. Forvarv far ske vid ett eller flera tillfillen fére
nasta arsstamma. Forvarv ska ske pa Nasdaq Stockholm till ett pris
inom det vid var tid gdllande kursintervallet. Hogst sa manga aktier far
forvdrvas att bolagets innehav vid var tid inte dverstiger 7% av totalt
antal utgivna aktier i bolaget.

Aterkép av egna aktier genomfors i syfte att ge styrelsen okat

handlingsutrymme i dess arbete att skapa varde for bolagets aktiedgare.

Hari ingar bland annat sikring av képoptioner utstallda inom ramen for
Ratos incitamentsprogram.
Under 2016 har inga A- eller B-aktier aterkopts. 1 344 aterkopta
aktier 6verlats under aret i enlighet med beslut pa arsstamman 2015
till administrativ personal. Vid arets utgang innehar féretaget 5 126 262
egna aktier, motsvarande 1,6% av totalt antal aktier, med ett kvotvarde
om 3,15 per aktie. Totalt har 355 Mkr erlagts i kopeskilling for dessa.
Ratos aterkopte 32 738 stycken C-aktier (preferensaktier) under
2016. Totalt har 62 Mkr erlagts i kopeskilling for dessa.

Forslag till vinstdisposition

Kr
Overkursfond 1556784 356
Fond for verkligt varde 6 648 659
Balanserat resultat 6 670927 673
Arets resultat 312224172
Totalt 7922136 516
Styrelsen foreslar féljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av serie A och B
2,00 kr/aktie " 638 029 268
Utdelning till innehavare av preferensaktier av
serie C utgivna 19 juni 20132 84 888 960
Utdelning till innehavare av preferensaktier av
serie C om 30 kr per kvartal, dock hogst 120 kr/aktie,
och med 25 kr per kvartal per preferensaktie av
serie D, dock hogst 100 kr/aktie, vid maximalt
utnyttjande av bemyndigandet? 150 000 000

Balanseras i ny rakning 7049 218 288

" Baserat pa antalet utestiende aktier den 16 februari 2017. Antalet dterkdpta aktier
per detta datum ar 5 126 262 st och kan foérandras fram till avstimningsdagen for
utdelning.

2 Baserat pa antalet utestiende aktier den 16 februari 2017. Utdelning pa preferens-
aktier regleras i bolagsordningen efter stimmobes|ut. Utdelningen uppgar fran och
med arsstamman 2017 till 30 kr per kvartal, dock hégst 120 kr per preferensaktie
och ar. Utbetalning sker kvartalsvis i februari, maj, augusti och november.

3 | enlighet med styrelsens férslag till bolagsstimman 2017 avseende eventuell nyemis-
sion av preferensaktie.
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Ordforanden har ordet

Kara aktiedgare,

Pa arsstamman den 14 april 2016 valdes jag till ny styrelseordférande for Ratos. Mitt mandat var att sa snabbt som majligt
astadkomma en positiv viardeutveckling for Ratos. Under en period hade Ratos inte levererat det varde till aktiedgarna

som de har haft anledning att férvanta sig.

Styrelsens uppgift dr att genom god bolagsstyrning skapa forutsattningar
for god tillvixt och I6nsamhet for bolaget och darmed skapa varde for
aktiedgarna som ar vara uppdragsgivare. En bra vardeutveckling beror
pa manga faktorer dar styrelsen har en viktig roll att spela.

Den till delar nya styrelsen borjade sitt arbete med att utifran Ratos
styrkor och position pa marknaden géra en nuldgesanalys som skulle ligga
till grund for det strategiska arbetet framat. Resultatet av denna studie
utmynnade i att Ratos stod infor sa betydande forandringar att det bland
annat skulle krava en ny kraft pa vd-stolen. Tidigare vd hade i manga avse-
enden gjort ett bra arbete men for de nya utmaningarna gjorde styrelsen
bedémningen att det skulle kravas en vd med en annan profil.

Aret har varit intensivt med ett antal férvirv av nya bolag och
investeringar i befintliga portféljbolag som tillsammans skall bidra till en
stabil grund for framtiden.

Styrelsen har vidtagit en 6versyn av bokférda varden, forberett for-
andringar av incitamentprogrammen samt beslutat om férsiljningar av
portfdljbolag dar Ratos gor bedémningen att en annan dgare har storre
forutsattningar att utveckla bolagen. Styrelsen har initierat en dversyn
av kostnader pa central niva.

Mycket av det som beskrivs ovan har genomforts under ledning av
Lars Johansson som pa ett mycket fortjanstfullt satt agerade tf vd under
perioden 1 juli till den 14 november.

50 Ordféranden har ordet

Nu har Magnus Agervald tilltratt som vd och kommer under varen fér
styrelsen att presentera en Gversyn av Ratos strategi.

Det ar min fasta &vertygelse att det ar Ratos férmaga att, tillsam-
mans med medarbetare, ledning och styrelse i portfoljbolagen, skapa till-
vaxt och I6nsamhet under sjélva innehavstiden som ar helt avgérande for
var framgang. Vart évergripande mal skall vara att vara portféljbolag har
en battre utveckling an jamférbara bolag som verkar i samma bransch.

Ratos starka varumarke, skickliga medarbetare, vardegrund, och
starka dgare som tillsammans med var flexibla investeringshorisont
gor mig Gvertygad om att Ratos har unika férutsattningar att gora just
detta.

Vi har sdledes alla forutsattningar pa plats for att skapa aktiedgar-
varde framat.

Det langsiktiga perspektivet ar styrelsens utgangspunkt for vart
gemensamma arbete och jag ar 6vertygad om att 2017 blir ett intres-

sant och viktigt ar pa denna resa.

Jonas Wistrom
Styrelseordférande



Bolagsstyrningsrapport

rnin ruktur i R . N .
Sty gsstruktu atos o Aktiedgare genom Bolagsstimma o Valberedning
Hogsta beslutande organ. Beslutar om faststallande av <> Aktiedgarnas organ som bland annat nominerar styrelse
p | resultat- och balansrakning, ansvarsfrihet, vinstdisposition, ledaméter och revisor samt foreslar arvoden till dessa.
{ bolagsordning, styrelse, revisor, valberedningens

o Revisor

tillsdttning och forslag, ersattningar och ersattnings-
principer till ledning samt &vriga viktiga fragor.

Granskar bolagets arsredovisning,

bokféring och férvaltning. @ Ersdttningsutskott
o Styrelse < Bereder fragor avseende ersattnings- och anstéllningsvillkor

k > for vd och ledande befattningshavare.

Overgripande ansvar for bolagets organisation och

forvaltning. Utser vd. Faststiller strategier och mal. @ Revisionsutskott

Hanterar och fattar beslut i koncerndvergripande fragor. <
Sakerstaller den finansiella rapporteringen och
den interna kontrollen.
e Vd och ledningsgruppen
%’ Ansvarar for den I6pande forvaltningen av verksamheten
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar.
Vd leder arbetet i ledningsgruppen.
/- I
Investeringsorganisation Affarsstod

Bolagsstyrning inom Ratos

Ratos AB dr ett publikt aktiebolag och till grund for styrningen av Ratos
ligger bade externa och interna regelverk. | syfte att faststalla riktlinjer
for bolagets drift har styrelsen utarbetat och fastslagit policydokument.
| dessa lamnas en végledning for organisationen och medarbetarna
baserad pa de grundlaggande varderingar och principer som ska prigla
verksamhet och uppférande.

Ratos tillimpar Svensk kod for bolagsstyrning ("koden”) och redovi-
sar inte nagra avvikelser fran koden for rakenskapsaret 2016, férutom vad
avser valberedningens sammansittning (se Valberedning pa P sid 53).

Denna bolagsstyrningsrapport stravar efter att undvika upprep-
ningar av information som foljer av tillampliga regelverk och att i forsta
hand beskriva bolagsstyrning for Ratos AB.

Bolagets revisorer har utfért en lagstadgad genomgang av bolags-
styrningsrapporten.

Lds mer om Ratos bolagsstyrning

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

Viktiga externa regelverk

m Svensk aktiebolagslag

m Redovisningslagstiftning och rekommendationer
= Nasdaq Stockholms Regelverk for emittenter

m Svensk kod fér bolagsstyrning

Viktiga interna regelverk och dokument

= Bolagsordning

= Styrelsens- och styrelseutskottens arbetsordningar

u Beslutsordningar/attestinstruktioner

m Vd- och rapporteringsinstruktion

= Vigledning for Ratos bolag vid rapportering

u Interna riktlinjer, policyer och manualer som ger vagledning for kon-
cernens verksamhet och medarbetare, till exempel Ratos kommu-
nikationspolicy, dgarpolicy, uppférandekod och policy fér corporate
responsibility och ansvarsfulla investeringar

Aktiedgare och bolagsstimmor

Aktiekapital och aktiedgare
Ratos dr sedan 1954 noterat pa Nasdaq Stockholm. Aktiekapitalet
uppgick vid arsskiftet till 1 024 Mkr férdelat pa totalt 324 970 896 aktier,
varav 84 637 060 A-aktier, 239 503 836 B-aktier och 830 000 C-aktier
(preferensaktier). Bolagets A-aktier ger ratt till en rost per aktie medan
B- och preferensaktier ger ratt till en tiondels rost per aktie. A- och
B-aktier medfér samma ritt till andel av bolagets tillgangar samt berét-
tigar till lika stor utdelning. Utdelningen pa preferensaktier regleras i
bolagsordningen och medfor foretradesratt framfor A- och B-aktier till
bolagets tillgangar. Bolagstimman beslutar om utdelning.

Vid arsskiftet hade Ratos totalt 66 057 aktiedgare enligt statistik
fran Euroclear Sweden. De tio storsta dgarna svarade for 78,1% av
rosterna och 44,2% av kapitalet. Mer information om Ratos-aktien och
aktiedgare finns pa P> sid 24-25.
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Bolagsstimmor

Bolagsstamman ar det hogsta beslutande organet i Ratos och det ar
genom deltagande pa den som Ratos aktiedgare utdvar sitt inflytande
i foretaget. Normalt hélls bolagsstimma en gang per ar, arsstaimman,
som sammankallas i Stockholm fore juni manads utgang. Kallelse sker
genom publicering i Post- och Inrikes Tidningar och pa Ratos hemsida.
Att kallelse skett annonseras i Svenska Dagbladet. Samtliga stimmo-
dokument publiceras pa Ratos hemsida pa svenska och engelska.

Aktiedgare med minst en tiondel av rosterna i Ratos har ritt att
begira en extra bolagsstimma. Aven styrelsen och Ratos revisor kan
kalla till extra bolagsstamma.

Aktiedgare som vill fa ett drende behandlat vid en arsstimma ska
skicka en skriftlig begédran till styrelsen i sa god tid att drendet kan tas
upp i kallelsen till &rsstamman, normalt cirka sju veckor fore arsstam-
man. Uppgift om senaste tidpunkt for en sadan begéran finns pa Ratos

66057

aktieagare i Ratos

Aktiedgare som dr registrerad i Euroclear Swedens aktiedgarregister
och somi tid har anmalt sitt deltagande har ritt att delta i bolagsstam-
man, personligen eller genom ombud, och résta for sitt innehav. Bitrade
till aktiedgare far narvara om aktiedgaren anmaler detta.

Arsstimmans uppgift ar bland annat att fatta beslut om:
faststéllande av resultat- och balansrikning
ansvarsfrihet for styrelsen och verkstéllande direktoren
disposition av foretagets vinst eller forlust
faststéllande av arvode till styrelse och revisor
val av styrelse och revisor
riktlinjer for erséttningar till ledande befattningshavare
andringar av bolagsordningen.

Arsstimma 2016

Arsstimman 2016 avhélls den 14 april pa Stockholm Waterfront Con-
gress Centre. Vid arsstamman var 523 aktiedgare, ombud och bitraden
narvarande vilka sammantaget representerade 75,4% av rosterna och
46,9% av kapitalet.

Samtliga styrelseledaméter, férutom Annette Sadolin, som valdes
pa arsstamman var narvarande, liksom Ratos vd och revisor. Protokoll
och information om arsstamman 2016, bade pa svenska och engelska,
samt vd’s anforande, finns publicerade pa www.ratos.se

Nairvaro vid arsstimman
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Arsstimma 2017

Ratos arsstaimma 2017 kommer att avhallas den 6 april kl 14.00
pa Skandiascenen, Cirkus, Stockholm.

For drenden till valberedningen och arsstaimman hanvisas
till Ratos hemsida. For ytterligare information om arsstaimman
se P sid 125.

Vilkommen
till Ratos
bolagsstimma

Heglstrering

Arsstimman 2016 fattade bland annat beslut om féljande:
utdelning med 3,25 kr/aktie av serie A och B, totalt 1 037 Mkr. Utdel-
ning pa preferensaktier av serie C utgivna 19 juni 2013 om 25 kr/aktie
per kvartal, dock hogst 100 kr/ar, totalt 74 Mkr
arvode om 1450 000 kr till styrelsens ordférande och 485 000 kr till
varje styrelseledamot samt ersattning till revisor
omval av styrelseledaméterna Annette Sadolin, Charlotte Strém-
berg, Jan Soderberg, Karsten Slotte och Per-Olof Séderberg samt
nyval av Ulla Litzén och Jonas Wistrém. Nyval av Jonas Wistrom som
styrelsens ordférande
omval av revisionsfirma PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
principer for hur valberedning ska utses, att galla tills vidare tills annat
beslut fattas av bolagsstimma
faststéllande av riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
erbjudande till nyckelpersoner i Ratos om forvarv av kdpoptioner i
Ratos och av syntetiska optioner avseende investeringar i bolagen
andring av bolagsordningen for att mojliggdra nyemission av prefe-
rensaktier av serie C och/eller D
bemyndigande for styrelsen att forvarva Ratos-aktier upp till 7% av
samtliga aktier
bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av hogst 35
miljoner aktier av serie B i samband med foretagsforvarv
bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av samman-
lagt hogst 1 250 000 preferensaktier av serie C och/eller serie D i
samband med féretagsforvarv.

Arsstimman avtackade avgdende ledaméterna Arne Karlsson, efter
fyra ar som styrelsens ordférande, och Staffan Bohman, som inte stod
till forfogande for omval.



Q Valberedningen

Arsstimman 2016 beslutade om principerna for hur valberedningen
ska utses, vilka principer ska gilla tills vidare tills annat beslutas av
bolagsstimma. Valberedningen ska besta av minst fem ledamoter,
jamte styrelseordféranden. Valberedningens ledamoter ska utses av
de till rostetalet storsta aktiedgarna, eller grupp av aktiedgare som
agargrupperats i Euroclear Sweden systemet (sadan grupp anses som
en aktiedgare), baserat pa aktiedgarstatistik hos Euroclear Sweden AB
per den 31 augusti aret fore arsstimman. Om nagon aktiedgare avstar
fran sin ratt att utse ledamot, ska den aktiedgare som darefter ar den
till rostetalet storsta dgaren erbjudas utse en ledamot. Majoriteten av
valberedningens ledaméter ska vara oberoende i forhallande till bolaget
och bolagsledningen. Valberedningens mandatperiod stracker sig intill
dess ny valberedning utsetts. Om en ledamot avgar ur valberedningen
ska den dgare som utsett ledamoten ha ritt att utse ersattare. | de fall
en dgare som utsett ledamot i valberedningen vasentligt reducerat sitt
aktieinnehav i bolaget, kan valberedningen erbjuda annan aktiedgare att
utse ersattare.

Valberedningens nuvarande sammansattning meddelades pa Ratos
hemsida samt offentliggjordes genom pressmeddelande den 6 oktober
2016.

Valberedningens arbete

| valberedningens uppgifter ingar att:
utvdrdera styrelsens sammansattning och arbete
framarbeta forslag till arsstimman avseende val av styrelse och
styrelseordférande
i samarbete med bolagets revisionsutskott framarbeta férslag till
arsstamman avseende val av revisor
framarbeta forslag till arsstamman avseende arvode till styrelse,
uppdelat mellan ordférande och 6vriga ledamoter samt eventuell
ersattning for utskottsarbete, och revisor
framarbeta forslag till arsstimman avseende ordférande for
arsstamman
i forekommande fall framarbeta forslag till andring av principer for
tillséttande av kommande valberedning.

Valberedningens arbete infor arsstimman 2017
Valberedningen har infor arsstimman 2017 hillit fyra protokollférda
sammantraden och daremellan haft I6pande kontakt. Valberedningen
har for sitt arbete tagit del av den interna utvardering av styrelsens
arbete som utforts, tagit del av styrelseordférandens redogérelse for
styrelsearbetet och bolagets strategi, samt intervjuat enskilda styrelse-
ledaméter.

Ratos verksamhetsinriktning som investeringsbolag som inves-
terar i storre och medelstora bolag, framst i Norden innebdr bland

Namn Utsedd av

VALBEREDNINGEN INFOR ARSSTAMMAN 2017

annat att det stalls hdga krav pa styrelsens ledaméter att kunna véardera
forvarvs- och forsaljningsmojligheter av foretag liksom erfarenhet av att
driva och utveckla féretag inom olika branscher och olika utvecklings-
faser. Valberedningen bedomer att de foreslagna ledamaoterna har en
bred och kompletterande erfarenhet av detta.

Kraven pa oberoende bedéms ocksa vara uppfylit.
Valberedningen har fortsatt diskuterat kraven pa méangfald, bl a utifran
bolagsstyrningskodens krav att ange hur mangfaldspolicyn tillampats. |
detta avseende har valberedningen valt att som méngfaldspolicy anvan-
da bolagsstyrningskodens avsnitt 4.1 som anger att styrelsen ska praglas
av mangsidighet och bredd avseende kompetens, erfarenhet och bak-
grund. Darutover ska en jamn koénsférdelning efterstravas. Utéver vad
som redan angetts om styrelseledaméternas bakgrund och erfarenhet,
konstateras att den foreslagna styrelsen bestar av tre kvinnor och fyra
man. Kénsfordelningen ar darmed 43%/57% vilket, enligt valberedning-
ens uppfattning ar forenligt med kravet pa jamn kénsférdelning.

Forslagen till arvoden for styrelsen, liksom ersdttning for utskotts-
arbete, har beretts av de tre ledamoter i valberedningen som inte ingar
i Ratos styrelse.

Aktiedgarna har informerats om att forslag till arsstamman kan
lamnas till valberedningen.

Valberedningens forslag, redogorelse for valberedningens arbete
infor arsstamman 2017 samt kompletterande information om fére-
slagna styrelseledamoter offentliggors i samband med kallelsen till
arsstimman och redogdrs dven for pa arsstamman 2017.

Avvikelser/overtriadelser

Ratos foljer koden forutom vad avser kodens regel 2.4, andra
stycket, som anger att om mer an en styrelseledamot ingar i
valberedningen, far hdgst en av dem vara beroende i férhal-
lande till bolagets storre aktiedgare. Tva av de aktiedgare som
har utsett ledamoter till valberedningen har utsett styrelse-
ledaméterna Per-Olof S6derberg respektive Jan Séderberg,
vilka ar att betrakta som beroende i férhallande till bolagets
storre dgare. Mot bakgrund av dessa personers djupa kun-
skap om Ratos, deras férankring i dgarkretsen och ndtverk i
svenskt naringsliv har det bedémts vara gynnsamt for bolaget
att pa denna punkt avvika fran koden. Inga 6vertradelser av
Nasdaq Stockholms Regelverk fér emittenter eller god sed pa
aktiemarknaden har férekommit.

Andel roster
per 30 dec 2016

Andel réster
per 31 aug 2016

Jan Andersson

Ratos huvudégare och ett antal svenska institutioner,

ordférande i valberedningen 0,0% 0,0%
UIf Fahlgren Akademiinvest 0,3% 0,3%
Jan Soderberg Ragnar Séderbergs stiftelse samt eget och narstaendes innehav, styrelseledamot 30,5% 30,5%
Maria Séderberg Torsten Soderbergs Stiftelse 12,6% 12,6%
Per-Olof S6derberg Eget och nirstaendes innehay, styrelseledamot 15,3% 15,3%
Jonas Wistréom Ordférande i Ratos styrelse 0,0% 0,0%
Summa, avrundat 58,7% 58,7%
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Styrelse

Styrelsens sammansidttning
Ratos styrelse ska besta av lagst fyra och hégst nio ledamoter, med
hogst tre suppleanter. Styrelsen utses av aktiedgarna vid varje ars-
stamma. Mandatperioden ar dirmed ett ar.

Arsstimman 2016 beslutade att styrelsen ska best3 av sju
ledamoter och ingen suppleant. Omval skedde av Annette Sadolin,
Charlotte Stromberg, Karsten Slotte, Jan S6derberg och Per-Olof
Soderberg. Till ny ordférande valdes Jonas Wistrém och till ny
ledamot valdes Ulla Litzén. Vd ingar inte i styrelsen men narvarar vid
styrelsemoten. Styrelsens sammansdttning och en bedémning av varje
styrelseledamots oberoende presenteras nairmare pa P sid 60-61.

Styrelsens ansvar och uppgifter

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for Ratos organisation och
férvaltning, i sa val bolagets som aktiedgarnas intresse. Styrelsen
faststaller finansiella mal och beslutar om bolagets strategi, affars-
plan, sikerstaller god intern kontroll, riskhantering och ett adekvat
hallbarhetsarbete. Styrelsens arbete regleras av bland annat aktie-
bolagslagen, bolagsordningen, koden och styrelsens arbetsordning.
Styrelsens overgripande ansvar kan inte delegeras men styrelsen kan
utse utskott med uppgift att bereda och utvardera fragor infor beslut
i styrelsen.

Styrelsen faststdller arligen en arbetsordning for styrelsearbetet
som ska tillse att bolagets operativa arbete och bolagets ekonomiska
forhallanden kontrolleras pa ett betryggande satt. | arbetsordningen
beskrivs styrelseordférandens sarskilda roll och uppgifter, beslutsord-
ningar, instruktioner for Ratos vd och rapportering, samt ansvarsom-
raden fér utskotten. Darutéver faststiller styrelsen ocksa arligen ett
antal policydokument for bolagets verksamhet och sakerstaller att
det finns en tillfredsstéllande kontroll av bolagets efterlevnad av lagar,
regler och interna riktlinjer.

Styrelseordférandens framsta uppgift ar att leda styrelsearbetet och
se till att styrelseledamoterna fullgér sina respektive uppgifter. Ovriga
ansvarsomraden dr bland annat foljande:

ansvara for att styrelsens arbete utférs effektivt
sakerstilla att beslut fattas i erforderliga fragor samt att protokoll fors

ansvara for att kalla till ssmmantrade och tillse att erforderligt
beslutsmaterial tillsands styrelsen

vara kontaktperson och hélla I6pande kontakt med vd och féretags-

vara kontaktperson med dgare i dgarfragor

halla I6pande kontakt med revisorn och tillse att revisorn kallas till
sammantrade i samband med bokslut per september och arsskiftet
tillse att styrelsen fortldpande uppdaterar och férdjupar sina kun-
skaper om verksamheten

tillse att styrelsens arbete arligen utvirderas styrelseledaméterna

Styrelsens arbete under 2016

Under 2016 har sammanlagt 22 protokollférda styrelseméten hallits:
7 ordinarie och ett konstituerande, samt 14 extra styrelseméten.
Styrelsemdtena har en aterkommande struktur med bestdmda huvud-
punkter. Informationsmaterial och beslutsunderlag infor styrelsemé-
tena utsands i regel cirka en vecka fére varje méte. Extern styrelsese-
kreterare har varit protokollférare i styrelsen.

Extra styrelsemoten behandlar vanligtvis forvarvs- och avyttrings-
fragor samt finansiering och halls nar dessa beslutsarenden uppkom-
mer. 2016 har varit ett ar med stor aktivitet med férvarv av nya bolag,
investeringar i befintliga portféljbolag och forsiljningar av bolag, den
till delar nya styrelsen har gjort en strategisk nuldgesanalys att ligga till
grund for det strategiska arbetet framat, samt bland annat behandlat
fragorna om vd-byte. Detta har medfért ett intensivt styrelsearbete
med manga styrelsem&ten under aret. Ledande befattningshavare i
Ratos har deltagit i styrelsens moten sasom féredragande i sarskilda
fragor.

Utvdrdering av styrelsen

Styrelsen utvdrderar arligen styrelsens arbete i en strukturerad pro-
cess dir ledaméterna har méjlighet att ge sin syn pa arbetsformer och
effektivitet, styrelsematerial, ledamo&ternas insatser samt uppdragets
omfattning for att utveckla styrelsens arbetsformer. For verksam-
hetsaret 2016, da delar av styrelsen var ny, ny ordférande och ny vd,
gjordes utvarderingen internt genom att styrelseledaméterna besvarat
ett anonymt frageformular och resultatet av utvdrderingen har foredra-
gits av styrelseordféranden med efterfoljande diskussion i styrelsen.
Resultatet av utvarderingen har redovisats for valberedningen. Av
utvdrderingen framgar att styrelsearbetet bedomdes fungera val.

Utskott

Styrelsen har inrdttat ett ersattningsutskott och ett revisionsutskott
for att strukturera, effektivisera och kvalitetssdkra arbetet och bereda
styrelsens beslut inom dessa omraden. Utskottens ledamoter utses

ledning arligen vid det konstituerande styrelsemétet.
STYRELSENS SAMMANSATTNING
Motesndrvaro under 2016

Oberoende Oberoende av Totalt Ersdttnings- Revisions- Styrelse-
Namn Invald &r  av bolaget  storre aktieigare arvode", tkr utskottsméten utskottsméten moten
Jonas Wistrém 2016 Ja Ja 1600 8/8 5/5 17/17%
Ulla Litzén 2016 Ja Ja 585 - 5/5 16/17?
Annette Sadolin 2007 Ja Ja 485 - - 20/22
Karsten Slotte 2015 Ja Ja 485 - - 21/22
Charlotte Strémberg 2014 Ja Ja 635 - 6/6 22/22
Jan Séderberg 2000 Ja Nej 535 10/11 - 22/22
Per-Olof Séderberg 2000 Ja Nej 535 10/11 - 22/22
Summa 4860

" Avser arvoden for bolagsstimmoaret 2016/2017.
?lnvald vid arsstimman 2016.
(Arne Karlsson samt Staffan Bohman avbdjde omval vid arsstimman 2016)
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@ Ersattningsutskottets arbete

Inom Ratos har ett strukturerat arbete med ersattningsprinciper pagatt
under lang tid. Ersattningsutskottet har dels en radgivande (uppfdljning
och utvardering), dels en beredande funktion for beslutsarenden innan
behandling och beslut sker i Ratos styrelse.

Foljande fragor handlaggs bland annat i ersattningsutskottet:
Vd’s anstallningsvillkor och villkor for bolagsledningen och medarbe-
tare som direktrapporterar till vd
folja och utvardera program for rérliga ersattningar for bolagsled-
ningen
arenden av principiell karaktdr rérande pensionsavtal, avgangsveder-
lag, uppsagningstid, bonus/tantiem, arvoden, férmaner med mera
bereda fragor kring Ratos och bolagens incitamentssystem for styrel-
sens och/eller bolagsstammas beslut
styrelsens forslag till &rsstimman avseende riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare.

Ersattningsutskottet arbetar enligt faststalld arbetsordning. Normalt
gors under tidig host en genomgang av om det finns nagra stérre prin-
cipiella ersittningsrelaterade fragor att forbereda. Om sadana finns be-
handlas dessa infor ett slutligt forslag vid det ordinarie motet i januari.
Under 2016 har ersdttningsutskottet gjort en grundlig utvardering av
Ratos ersattningsstrukturer och incitamentsprogram, vilken resulterat

i forslag fran utskottet att andra berakningar och kriterier for rorlig
kontantlon for 2016 och 2017, samt att foresla arsstamman férandringar
i syntetoptionsprogrammet, men oférandrat kopoptionsprogram. Vissa
justeringar i ersattningsriktlinjerna infor arsstimman 2017 beslut fore-
slas. Ersattningsutskottet forbereder och behandlar aven riktlinjer for
hur den generella I6neutvecklingen bér se ut under kommande ar och
gor en arlig utvardering av Ratos langsiktiga incitamentssystem, som
Ratos styrelse lamnar en redovisning av senast tre veckor fére rsstam-
man pa bolagets hemsida (www.ratos.se).

Under 2016 har Arne Karlsson (fram till och med arsstamman
2016), Jan Séderberg och Per-Olof Séderberg ingatt i utskottet. Efter
arsstimman 2016 har Jonas Wistrom (styrelsens ordférande) 6vertagit
ordféranderollen i utskottet.

Ersattningsutskottet har héllit elva protokollférda moten under
2016 och har daremellan haft Idpande kontakt. | utskottet har styrel-
sens sekreterare, advokat Ingrid Westin Wallinder varit protokollférare
fran juni 2016 och dessforinnan forre vd Susanna Campbell. Ersatt-
ningsutskottet l[amnar fortldpande muntliga rapporter till styrelsen och
lamnar forslag i fragor som kréver styrelsens beslut. Protokollen gérs
tillgéngliga for samtliga styrelseledaméter. Vd deltar i utskottets sam-
mantraden som féredragande i vissa fragor.

@ Revisionsutskottets arbete

| revisionsutskottet har Arne Karlsson, Staffan Bohman (fram till ars-
stamman 2016) och Charlotte Strémberg ingatt. Efter arsstamman
2016 ingar Charlotte Stromberg (ordférande), Jonas Wistrém och Ulla
Litzén i utskottet. Bolagets revisor har deltagit vid fyra revisionsut-
skottsmoten under 2016. Revisionsutskottet har hallit sex protokoll-
forda moten. Styrelsens sekreterare, advokat Ingrid Westin Wallinder,
har varit protokollforare i utskottet.

Revisionsutskottet har dels en radgivande, dels en beredande
funktion for beslutsarenden innan behandling och beslut sker i Ratos
styrelse.

Revisionsutskottet faststller arligen en arscykel éver de arbetsupp-
gifter och omraden som revisionsutskottet ansvarar fér. Under 2016 har
arscykeln tillsammans med revisionsutskottets arbetsordning reviderats
med anledning av nya regelverk, sasom EU:s revisonspaket och andringar

i aktiebolagslagen, som tratt i kraft under 2016. Utskottet ansvarar for
och foljer enligt ett faststallt schema upp bland annat redovisning och
rapportering, revision, intern kontroll, bolagsstyrning, riskhantering,
hallbarhet, finanspolicy, forsakring, tvister och strategiska redovisnings-
fragor samt efterlevnad av lagar och regler. Under 2016 har revisions-
utskottet ocksa gjort en utvardering och férandring av sitt arbete som
narmare foljer Ratos kvartalsrapportering och omstrukturerat arbetet
med varderingsfragor och nedskrivningsprovningar, vilket medfort en
plan med fem ordinarie méten varje ar och revisorn deltar fortsatt-
ningsvis i samtliga utskottsmoéten. Fragor som sarskilt behandlats under
2016 var bland annat varderings- och nedskrivningsfragor. Vd och
ledande befattningshavare deltar vanligtvis i utskottets sammantraden
som féredraganden.

Revisionsutskottets dvergripande uppgifter innefattar bland annat att:
overvaka bolagets finansiella rapportering samt lamna rekommenda-
tioner och forslag for att sakerstalla rapporteringens tillforlitlighet
med avseende pa den finansiella rapporteringen évervaka effektivite-
ten i bolagets interna kontroll, internrevision och riskhantering
overviga varderingsfragor och andra bedémningar i boksluten
hélla sig informerat om revisionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen och Revisorsnimndens kvalitetskontroll, samt granska
revisionsprocessen
granska och dvervaka revisorns opartiskhet och sjdlvstandighet och
darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn tillhandahaller bolaget
andra tjanster dn revisionstjanster
utfarda riktlinjer for tjanster férutom revision som tillhandahalls av
revisorn och i tillampliga fall godkdnna sadana tjanster i enlighet med
sadana riktlinjer
bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstaimmans beslut om
revisorsval liksom beslut rorande arvodering till revisorerna
sakerstilla att koncernens niomanadersrapport dversiktligt granskas
av koncernens revisor
diskutera och bereda styrelsebeslut géllande risk och hallbarhet och
intern kontroll.

Revisionsutskottet lamnar fortlopande muntliga rapporter till styrelsen
och lamnar forslag i fragor som kraver styrelsens beslut. Protokollen
gors tillgangliga for samtliga styrelseledamoter. Utskottets ordférande
har dessutom I6pande kontakt med bolagets revisor.

Utvardering av behovet av internrevision

Ratos dr ett investeringsbolag som forvarvar, utvecklar och siljer
nordiska bolag. Vid utgdngen av aret hade Ratos 18 bolag vilka verkar
inom olika branscher med olika risker. Ratos bolagsportfélj och dess
sammansattning uppvisar betydande olikheter over tid.

For Ratos har behovet av internrevision dirmed bedomts lamp-
ligare att diskutera och besluta for varje enskilt bolag utifran behov,
storlek och komplexitet dn fran moderbolags- eller koncernniva.

Ratos arliga riskgenomgang och den assurance mapping som ar
under implementering ar verktyg som dven inbegriper viss internrevi-
sionsfunktion.

Ratos genomfor arligen en riskgenomgang, dar betydande risker
i bolagen sammanfattas och diskuteras i Ratos ledning och styrelse.
Processen syftar till att ge Ratos ledning, revisionsutskott och styrelse
en forstaelse for koncernens storsta risker. Respektive bolags vd och
ledning ar operationellt ansvariga for att en andamalsenlig riskprocess
finns och ar godkand av respektive bolags styrelse. Under 2016 har Ra-
tos utdkat riskhanteringsprocessen med en assurance mapping, dvs ett
tydliggérande av ansvar och validering av interna processer och identi-
fierade risker. Ratos ledning och revisionsutskott kan med denna som
grund identifiera behov av férdjupning/utveckling av vissa omraden,
mojlighet att identifiera omraden som behéver centraliseras/starkas,
samt ge vagledning for revisionsutskott vid revisionsprioriteringar.
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Darutdver ar de revisionsatgarder som utférs av moderbolagets och
koncernens revisorer, inklusive revision av intern kontroll, viktiga
instrument for att identifiera brister och ge underlag for férdjupade
insatser/uppfdljning och underlag for beslut om kommande revisions-
prioriteringar.

Moderbolaget Ratos AB med 34 anstillda vid bérjan av 2017
ar ett relativt litet bolag och har inga komplexa funktioner som ar
svara att genomlysa. Behovet av att infora en internrevisionsfunk-
tion fér moderbolaget Ratos AB maste darfor betraktas som litet.
Revisionsutskottet har darfor, i likhet med féregaende ar, beslutat att
inte inféra en internrevisionsfunktion varken pa koncernniva eller for
moderbolaget Ratos AB.

Ersdttning till styrelsens ledamoter

Arsstimman 2016 beslutade att ersattning till styrelsens ordinarie
ledamoter ska utga med 485 000 kronor per ledamot och ar. Ersatt-
ning till styrelsens ordférande ska utga med 1 450 000 kronor per ar.
Till ordférande i revisionsutskottet beslutades att darutéver utbetala
150 000 kronor per ar och till 6vriga utskottsledaméter 100 000 kro-
nor per ar. Till ordférande i ersattningsutskottet beslutades utbetala
50 000 kronor per ar och till 6vriga utskottsledaméter 50 000 kronor
per ar.

o Revisor

Revisor i Ratos utses éarligen av arsstaimman. Nominering sker av
valberedningen. Revisorn har till uppgift att pa aktiedgarnas vagnar
granska bolagets arsredovisning och koncernredovisning, styrelsens
och verkstallande direktdrens forvaltning samt bolagsstyrningsrap-
porten. Granskningsarbetet och revisionsberiattelsen féredras pa
arsstaimman.

Vid arsstaimman 2016 valdes PricewaterhouseCoopers till revi-
sionsbyrd intill ndsta arsstamma. PwC har utsett Peter Clemedtson till
huvudansvarig revisor. Utéver uppdraget i Ratos ar Peter Clemedtson
huvudansvarig revisor i bland annat Nordea, SKF och Volvo.

Ersdttning till revisor

Arvode till bolagets revisor utgar enligt sarskild darom traffad overens-
kommelse, i enlighet med beslut pa arsstimman. Fér specifikation av
revisionsarvode och kostnader fér andra uppdrag, se not 10. Styrelsen
har fastlagt riktlinjer for relationen mellan revisionsarvoden och konsul-
tarvoden. Dessa riktlinjer foljs kontinuerligt upp av revisionsutskottet
som dven utvarderar innehallet i saval revisions- som konsulttjanster.

Styrning i Ratos

Ratos principer for aktivt dgande

och utdévande av dgarrollen
Ratos &r ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvary,
utveckling och férsiljning av foretradesvis onoterade nordiska foretag.
Ratos ska &ver tid skapa hogsta mojliga avkastning genom att som aktiv
agare forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag och investerings-
situationer. | Ratos dgarpolicy finns vissa strategiska fundament som
ligger till grund for hur vi véljer att agera som dgare och hur vi ser pa
bolagsstyrning. Ett av dessa fundament &r att Ratos bolag ska vara
oberoende av varandra, bade strategiskt, som operativt och finansiellt.
Ratos som dgare ska addera viarde men vardeskapande och styrning ar
ddrmed inte detsamma i alla situationer. Att ha en tydlig ansvarsfordel-
ning mellan dgare, styrelse och vd ar viktigt for styrningen av Ratos
bolag savil som fér moderbolaget Ratos AB och ar darfoér en viktig del
av affarsmodellen och for Ratos framgang som agare. Mer om Ratos
utdévande av dgarrollen gar att lasa p& P sid 10-14.

Investeringsbeslut och utvirdering av befintliga bolag

| beslutsordningen for Ratos styrelse och vd rérande investeringsverk-
samheten faststills att alla vasentliga forvarv av, och tillaggsinveste-
ringar i, bolag som ska ingé bland Ratos bolag ska beslutas av styrelsen.
Detta giller dven forsiljning, helt eller delvis, av ett bolag. Varje ar
genomfors en utvardering av samtliga bolag déar bland annat en analys av
innehavsstrategi, resultat och prognoser infér kommande ar presen-
teras. Utvdrderingarna foredras styrelsen av bolagsansvarig i samband
med styrelsemétet i januari.

REKOMMENDERAD RISKHANTERINGSPROCESS FOR RATOS DOTTERBOLAG

Identifiering Klassificering

o Ratos rekommenderar en bred ansats, dar
samtliga relevanta operationella, strategiska, finansiella samt legala
omraden ticks, for att identifiera bolagens storsta risker. Res-
pektive bolag bor fanga upp och diskutera risker pa lamplig niva i
organisationen i en bolagsanpassad process.

e Klassificering och rangordning av identifie-

rade risker, baserat pa sannolikhet, paverkansgrad, typ av risk och
tidsaspekt.
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Hantering

Agar

Rapportering rapportering

o En plan for hur identifierade risker ska hanteras tas

fram med aktiviteter och medel for att eliminera/minska/bevaka
risken, samt vem som ar ansvarig for respektive aktivitet.

o Riskbedémningen och handlingsplaner pre-

senteras och diskuteras i respektive bolags styrelse dtminstone en
gang per ar.

9 En rapport som summerar Ratos och

bolagens storsta risker sammanstalls och diskuteras i Ratos styrelse
arligen.



Vd och ledningsgruppen

Vd utses av styrelsen och ansvarar tillsammans med ledningsgruppen
for den dagliga verksamheten i Ratos i enlighet med styrelsens instruk-
tioner. Vd ger styrelsen I6pande uppdateringar om verksamheten och
tillser att den far information for att fatta val avvigda beslut.

Sedan den 14 november 2016 ar Magnus Agervald nytilltradd vd i
Ratos.

Ledningsgruppen i Ratos bestod inledningsvis under 2016 av vd, tva
vice vd, Kommunikationschef samt tva Investment Directors. | samband
med organisationsforandringar bestar ledningsgruppen vid inledningen
av 2017 av vd, tva Investment Directors och Ekonomichef. Lednings-
gruppens roll ar att férbereda och implementera strategier, hantera
bolagsstyrnings- och organisationsfragor samt félja upp Ratos finansiella
utveckling och Ratos hallbarhetsarbete.

Handelseutvecklingen i bolagen samt uppdatering av pagaende in-
vesteringsprocesser avhandlas vid veckovisa moten i en bredare grupp
bestaende av i huvudsak vd och investeringsorganisationen.

Idéer till forvarv analyseras av investeringsorganisationen och
diskuteras ocksa i en intern nyinvesteringsgrupp, vars framsta roll 4r att
ge inspel pa bud Ratos lamnar i samband med investeringsprocesser.
Under och efter genomférd due diligence skickas beslutsunderlag till
Ratos styrelse, infor beslut om eventuell investering. (Mer att ldsa om
utvecklingsmodellen finns i avsnittet Ratos som dgare.)

Ersdttning till ledande befattningshavare

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare godkéandes pa
arsstamman 2016. Mer information om fast och rérlig ersattning finns i
not 9 pa P sid 86-90.

Intern kontroll

Styrelsen har det &vergripande ansvaret for att det internt pa Ratos finns
en effektiv och adekvat riskhantering och intern kontroll. Syftet ar att ge
en rimlig férsakran att verksamheten drivs andamalsenligt och effektivt,
att den externa rapporteringen ar tillforlitlig och att lagar saval som in-
terna regler foljs. Detta sker genom ett strukturerat styrelsearbete samt

genom att uppgifter delegeras till ledningen, revisionsutskottet och andra

RATOS INTERNA RISKPROCESS

medarbetare. Ddrutdver sker en dialog och med koncernens revisorer
avseende deras I6pande observationer samt den arliga revisionen av
intern kontroll. Ansvar och befogenheter definieras i instruktioner for
attestratt, policyer och manualer som anger riktlinjer och handledning
for koncernens verksamhet och medarbetare.

Vidare har respektive dotterbolags styrelse ansvar for att bolaget i
fraga foljer lagar och regler samt for efterlevnad av interna policyer och
riktlinjer. Under aret implementerades successivt en rutin for att starka
uppfoljningen av dessa.

Ratos riskhanteringsprocess

Ratos genomfor arligen en riskgenomgang, dar betydande risker i den
egna verksamheten och bolagen sammanfattas och diskuteras i Ratos
ledning och styrelse.

Som en del av god bolagsstyrning forvédntas bolagen ha en kon-
tinuerlig process for att identifiera, bedéma och hantera sina risker.
Respektive bolags vd och ledning ar operationellt ansvariga for att en
andamalsenlig riskhanteringsprocess finns, godkind av bolagets sty-
relse. Alla dotterbolags styrelseordférande ombeds arligen bekrifta till
Ratos vd att bolaget i fraga implementerat en andamalsenlig process for
hantering av bolagets risker.

Ratos arbetar I6pande med att stirka den interna och dotterbola-
gens riskprocesser. Under 2015-16 har Ratos utdkat riskhanteringspro-
cessen med en assurance mapping, dvs ett tydliggdrande av ansvar och
validering av interna processer och identifierade risker. Ratos storsta
risker finns sammanfattade i forvaltningsberattelsen pa P sid 46-49.

Ratos stodjer dotterbolagen med upplagg, modeller, etc. for arbe-
tet med riskhantering, se figur nedan.

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen
Den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen utgar
fran hur verksamheten bedrivs och hur Ratos-organisationen ar upp-
byggd. Varje bolag dr oberoende av andra bolag dgda av Ratos och har ett
dedikerat bolagsteam som vanligen bestar av tva Ratos-medarbetare, dar
en dr bolagsansvarig. Teamen arbetar aktivt i bolagens styrelser.

Den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen

| Ratos interna riskprocess beaktas ett brett spektrum av risker sGsom externa hédndelser, strategiska, operationella, finansiella risker samt
risker relaterade till brott mot lagar och regler, inklusive interna policyer (compliance och hdllbarhetsfragor).

1 Insamling av riskrapporter fran dotterbolag, férankrade och godkénda av respektive dotterbolags
styrelse, bekrdftade av styrelseordféranden till Ratos vd

JAN-MAR

Q2

APR-JUN

Respektive bolagsteam analyserar och diskuterar dotterbolagens riskanalys

En Svergripande koncernrapport dver risker aggregeras och sammanstills
Diskussion och faststallande av slutlig riskrapport i Ratos ledningsgrupp
Riskrapporten foredras och diskuteras darefter i Ratos revisionsutskott

Uppféljning av punkter fran styrelsediskussion

3 Diskussion och faststéllande av riskrapport av Ratos styrelse

Relevanta punkter fors vid behov in i Ratos sa val som dotterbolagens strategidiskussioner

JUL-SEP

Q4

OKT-DEC

Oversyn av riskprocessen baserat pa inspel fran styrelse och revisionsutskottet

Kort uppdatering till revisionsutskottet gallande koncernens storsta risker
Fokus pa storre forandringar och statusuppdatering av hanteringsplan for koncernrisker
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utformas for att vara andamélsenlig i Ratos AB, liksom i bolagen, och
utvarderas och beslutas av respektive styrelse och ledning.

Befogenheter och ansvar inom Ratos kommuniceras och finns
dokumenterade i bland annat interna riktlinjer, policyer och manualer.
Det giller till exempel arbetsfordelningen mellan styrelsen och vd och
ovriga organ som styrelsen inrdttar, instruktioner for attestratt samt
redovisnings- och rapporteringsinstruktioner. Detta tjanar dven till att
minska risken for oegentligheter och otillborligt gynnande av annan part
pa foretagets bekostnad.

Ratos bolagsteam utvidrderar inrapporteringen fran bolagen ur
analytisk synvinkel. Utvecklingen och risker som identifieras kom-
municeras manadsvis av bolagsansvarig till vd, som i tillimpliga fall i sin
tur rapporterar till styrelsen. Infér forvarv genomfors en sa kallad due
diligence (genomlysning) av bolaget, dar dven redovisningsmassiga ef-
fekter analyseras och en genomgang av kapitalstruktur och en finansiell
riskanalys sker.

Bolagens IFRS-tillampning i rapporteringen och hur den ansluter till
de principval som Ratos har gjort foljs upp I6pande.

Redovisning av forvarv och avyttringar, liksom stérre transaktioner
och redovisningsfragor, diskuteras och stams I6pande av med Ratos
revisor. Parallellt med den arliga utvarderingen, vilken redogérs for pa
sid P 57, utférs en nedskrivningsprévning av varje bolag.
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Sidkerstidllandet av kvaliteten i den finansiella rapporteringen
Det ar styrelsens uppfattning att kvaliteten i ett bolags finansiella rap-
portering i forsta hand styrs av organisationens kompetens i redovis-
ningsfragor samt hur ekonomi-, redovisnings- och finansfunktionerna ar
bemannade och organiserade. Inom Ratos &r hela investeringsorgani-
sationen djupt involverad i rapporteringen fran bolagen. Detta innebar
att kvaliteten i bolagens redovisning och rapportering kontinuerligt
granskas och utvecklas. Styrelsen &vervakar genom revisionsutskottet
den finansiella rapporteringens tillforlitlighet och utvarderar rekom-
mendationer till forbattringar. Revisionsutskottet lamnar fortldpande
muntliga rapporter till styrelsen samt lamnar forslag i fragor som kraver
styrelsens beslut.

Ratos Ekonomi dr organiserad och bemannad utifran behovet av
att sakerstalla att koncernen upprétthaller en hog redovisningsstandard
samt foljer IFRS och 6vrig normgivning inom redovisningsomradet. |
arbetsuppgifterna ingar att uppritta I6pande redovisning i huvudsak
for moderbolaget samt att uppratta bokslut for bdde moderbolag och
koncern. Sammantaget bestar Ratos Ekonomi av sex personer under
ledning av bolagets ekonomichef. Medarbetarna har lang yrkeserfaren-
het fran rapportering och redovisningsfragor. Inom funktionen Debt
Management arbetar en person med mangarig erfarenhet av bank- och
finansfragor.

| Ratos affarsidé ingar att investera i och utveckla hel- eller deldgda
bolag. Avsikten dr inte att system- och rapporteringsmassigt integrera
dessa bolag i Ratos-koncernen, utan resurser laggs pa uppfdljning och
utveckling av dotter- och intresseforetagens rapportering. Ratos ambi-
tion dr att, som en del i det vardeskapande arbetet med bolagen, skapa
sjdlvstandiga och hogkvalitativa organisationer med en rapporterings-
kvalitet som motsvarar den for noterade bolag.
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o INRAPPORTERING FRAN BOLAGEN

Bolagen lamnar enligt fastslagen tidplan manadsvis en resultatrapport
och kvartalsvis ett utdkat rapportpaket. | samband med arsbokslutet
lamnas kompletterande information inom ett flertal omraden.

Inrapporteringen utgér underlag bade till den legala koncernre-
dovisningen och till Ratos analys av samtliga bolag. | normalfallet ar det
samma finansiella information, men i vissa fall rapporterar bolagen ett
justerat resultat, sa kallat proforma, fér att uppna jamforbara perioder
och jamfdrbara resultat.

Den finansiella rapporteringen ar utarbetad for att folja gallande
lagar och regelverk sasom IFRS. Rapporteringen sker i ett gemensamt
koncernredovisningssystem. Ratos har ett antal andra stédjande in-
struktioner och dokument avsedda som st6d for bolagen vid rappor-
tering. Bolagens ekonomi- och finansfunktioner erbjuds en gang per ar
att delta i ett av Ratos anordnat seminarium som behandlar framforallt
rapportering av bokslut, annan finansiell information och 6vrig rap-
portering till Ratos, men d@ven kommande redovisningsférandringar och
andra relevanta och aktuella amnen.

© RATOS EKONOMIS ANALYS OCH BEDOMNING

Ratos Ekonomi agerar som financial controllers vid analys och bedém-
ning av respektive bolags inrapportering. Det inrapporterade materia-
let fran bolagen granskas analytiskt och utviarderas med avseende pa
fullstdndighet och rimlighet samt att Ratos redovisningsprinciper foljs.
Ratos Ekonomi har en aktiv dialog med respektive bolag. Eventuella av-
vikelser som uppmarksammats i den legala och operativa uppféljningen
samt analys- och avstamningsarbetet korrigeras efter dialog med berért
bolag bade i den legala koncernredovisningen och i den information
som presenteras pa bolagsniva.

© INVESTERINGSORGANISATIONENS ANALYS OCH

BEDOMNING
Investeringsorganisationen agerar som business controllers vid analys
och bedémning av respektive bolags inrapportering.

Parallellt med Ratos Ekonomis arbete analyseras inrapporterat ma-
terial utifran den kunskap som finns om respektive bolag, bland annat
utifran information som lamnas till bolagens styrelser, for att forsta res-
pektive bolags finansiella utveckling. Investeringsorganisationen skriver
manatligen en rapport per bolag dar aktiviteter i bolagen och bolagens
utveckling beskrivs och analyseras. Rapporten lamnas till Ratos ledning
maénatligen och till Ratos styrelse kvartalsvis.

&)

Rapportering
till styrelse och
ledning

Revisions-
utskottets roll

Extern
rapportering

O RATOS EKONOMIS BEARBETNING OCH
KONSOLIDERINGSARBETE
Ratos Ekonomi upprittar bade en legal koncernredovisning enligt IFRS
och olika analyser av Ratos bolag sammantaget, sasom till exempel
bolagstabellen som terfinns pa P sid 26-27.
Konsolideringsprocessen innehaller ett antal avstaimningskontroller,
bland annat av bidrag till totalt eget kapital per bolag och att férandring-
arna i eget kapital ar i enlighet med genomférda transaktioner.

o RAPPORTERING TILL STYRELSE OCH LEDNING

Ratos Ekonomi utarbetar manatligen en rapport till ledningen avseende
utvecklingen i Ratos bolag sammantaget, med fokus pa utveckling av
omsattning, EBITA, operativ EBITA och EBITA-marginaler.

Styrelsen och ledningen erhaller vid varje kvartalsbokslut ett
omfattande férdjupningsmaterial kring saval koncernen som bolagen
sammantaget och enskilt. Ratos Ekonomi rapporterar manadsvis ett
formellt resultat for Ratos-koncernen, i enlighet med IFRS, till Ratos
ledning.

O REVISION

Granskning sker av dotterforetagens bokslut per september (hard clo-
se) och per december. Granskning av septemberbokslutet gors i syfte
att forbereda och underlitta revisionen av helarsbokslutet. Vid dessa
revisionstillfdllen ar det inrapporterade materialet i punkt 1 reviderat
av respektive bolags revisor. Revision av koncernredovisningen sker
parallellt. En 6versiktlig granskning gors av intresseféretag. | det tredje
kvartalet gors en oversiktlig granskning. Fran 2017 kommer delérsrap-
porten for det andra kvartalet versiktligt granskas.

o REVISIONSUTSKOTTETS ROLL

Revisionsutskottet erhaller en revisionsrapport fran Ratos revisor
bade i samband med tredje kvartalets bokslut och arsbokslutet. Ratos
revisorer foredrar da dven muntligen revisionsrapporten for revi-
sionsutskottet och da finns méjlighet fér Ratos revisionsutskott att
stélla kompletterande fragor. Vid dessa moten deltar Ratos vd samt
Ekonomichef. Fran bolagsstimman 2016 deltar revisorerna vid samtliga
revisionsutskottsmoten.

0 EXTERN RAPPORTERING

Ratos offentliggér delars- och bokslutsrapporter samt arsredovisning
genom pressmeddelande och publicering pa hemsidan. Historiska
rapporter kan laddas ner fran hemsidan. Arsredovisningen trycks pa
svenska och engelska och skickas till dem som sa dnskar. Darutéver
publiceras finansiell information avseende bolagen pa Ratos hemsida.
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Styrelse och vd

Styrelsens och vd’s innehav per 31 december 2016

Jonas Wistrom, ordférande

Oberoende styrelseordférande sedan 2016.

Civilingenjor. Fédd 1960, svensk.

Vd och koncernchef AF. Vice ordférande i Teknikforetagen och IVAs niringslivsrad.
Styrelseledamot i Business Sweden och ICC.

Aktier i Ratos (eget): 40 000 B-aktier

Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvuddgare: 260 000

Ulla Litzén

Oberoende styrelseledamot sedan 2016.

Civilekonom och MBA. F6dd 1956, svensk.

Styrelseledamot i Alfa Laval, Boliden, Electrolux, Husqvarna, NCC och Ferd.

Tidigare vd for W Capital Management AB (heldgt av Wallenbergstiftelserna).
Ledande befattningar och medlem av ledningsgruppen i Investor AB.

Aktier i Ratos (eget): 20 000 B-aktier
Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvuddgare: 85 000

Annette Sadolin

Oberoende styrelseledamot sedan 2007.
Jur. kand. Fédd 1947, dansk.

Styrelseordforande i @stre Gasvark Teater. Styrelseledamot i Blue Square Re NL,
DSB, DSV, Ny Carlsberg Glyptotek, Skodsborg Kurhotel och Topdanmark.

Tidigare vvd GE Frankona Ruck 1996-2004, vd GE Employers Re International
1993-96, vvd GE Employers Re International 1988-93.

Aktier i Ratos (eget): 8 264 B-aktier

Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvuddgare: 42 500

Karsten Slotte

Oberoende styrelseledamot sedan 2015.

Civilekonom. Fodd 1953, finsk.

Styrelseledamot i bland annat Onvest, Royal Unibrew och Scandi Standard.

Tidigare vd och koncernchef Karl Fazer-gruppen 2007-2013.
Vd fér Cloetta-Fazer 2002-2006.

Aktier i Ratos (eget): 8 600 B-aktier
Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvuddgare: 42 500

STYRELSESEKRETERARE

Advokat Ingrid Westin Wallinder, Ramberg Advokater KB.
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Charlotte Stromberg
Oberoende styrelseledamot sedan 2014.
Civilekonom. Fodd 1959, svensk.

Styrelseordférande i Castellum. Styrelseledamot i Bonnier Holding, Skanska och
Rezidor Hotel Group. Ledamot i Aktiemarknadsnamnden.

Tidigare vd i Jones Lang LaSalle Norden. Ledande befattningar i Carnegie Investment
Bank och Alfred Berg/ABN AMRO.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 11 500 B-aktier, 280 preferensaktier

Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvudégare: 85 000

Jan Soéderberg

Beroende (av storre aktiedgare) styrelseledamot sedan 2000.

Civilekonom. Fédd 1956, svensk.

Styrelseordférande i Séderbergforetagen. Styrelseledamot i Blinkfyrar,
Elisolation, Henjo Platteknik, NPG, ProVia, Smelink och Min stora Dag.
Medlem av radgivande kommittén i Ekonomih&gskolan vid Lunds universitet
samt Ragnar Séderbergs stiftelse.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 14 975 580 A-aktier, 1 397 800 B-aktier,
6 600 preferensaktier

Per-Olof Soderberg

Beroende (av storre aktiedgare) styrelseledamot sedan 2000.

Civilekonom HHS. MBA Insead. F6dd 1955, svensk.

Styrelseordférande i Séderberg & Partners, Byggdialog, Stockholms Stadsmission
och Inkludera Invest. Vice ordférande i Stockholms Handelskammare samt
styrelsemedlem i Handelshdgskolan i Stockholm med flera.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 16 705 964 A-aktier, 18 000 B-aktier,

90 preferensaktier

Magnus Agervald, vd

Ej ledamot av styrelsen.

Verkstéllande direktor i Ratos sedan november 2016.

Civilekonom och civilingenjoér. Fédd 1975, svensk.

Inga vasentliga uppdrag utanfor Ratos.

Byggmax 2006-2016.

Tidigare konsult pa McKinsey & Company, investment manager pa IDI AB
samt grundare av lcomera.

Aktier i Ratos: O

Optioner i Ratos: 100 000 képoptioner/2016

REVISOR

Vid 2016 ars ordinarie bolagsstimma valdes revisionsbyran PricewaterhouseCoopers AB. Peter Clemedtson, auktoriserad revisor, har utsetts till
huvudansvarig revisor for tiden till och med ordinarie bolagsstamma 2017.
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Finansiella rapporter

Koncernens resultatrakning

Mkr Not 2, 3,5 2016 2015
Nettoomsattning 4 25228 24 480
Ovriga rérelseintikter 6 88 120
Foérandring av lager av produkter i arbete, fardiga varor och pagaende arbete for annans rakning 7 0
Aktiverat arbete for egen rakning 90 88
Révaror och férnédenheter -13 695 -12 395
Kostnader for ersattning till anstéllda 9,26 -6 807 -6 824
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella
och immateriella anlaggningstillgangar 13,14 -1 441 -1 345
Ovriga kostnader 10, 31 -3539 -3890
Realisationsresultat vid forsaljning av koncernforetag 7 1678 901
Nedskrivningar och realisationsresultat for investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -1 692 290
Andelar av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 8,15 -152 -14
Rorelseresultat -235 141
Finansiella intakter 11 96 88
Finansiella kostnader 11 -751 -606
Finansnetto -655 -518
Resultat fore skatt -890 892
Skatt 12 -198 -252
Andel av skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden” 12 18 36
Arets resultat -1071 676
Hdnforligt till:
Moderbolagets dgare -500 496
Innehav utan bestimmande inflytande -570 180
Resultat per aktie, kr 25
— fore utspadning -1,79 1,29
— efter utspadning -1,79 1,29
" Skatt hanforlig till andelar av resultat fére skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden presenteras pa egen rad.
Mkr Not 2016 2015
Arets resultat -1071 676
Ovrigt totalresultat
Poster som inte ska aterféras i resultatrikningen 26
Omvirdering av formansbestamda pensioner, netto -70 86
Skatt hanforlig till poster som inte ska aterféras i resultatrakningen 12 18 -22
-51 64
Poster som senare kan aterforas i resultatrikningen 23
Arets omrikningsdifferenser 312 -546
Arets férandring av sdkringsreserv -54 1
Skatt hanforlig till poster som senare kan aterforas till resultatrdkningen 12 9 0
268 -545
Arets dvrigt totalresultat 216 -482
Arets summa totalresultat -854 194
Arets summa totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets dgare -388 152
Innehav utan bestimmande inflytande -466 41
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Rapport dver

finansiell stallning 16r koncernen

Mkr Not 5 2016-12-31 2015-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Goodwill 13 12 990 12 671
Ovriga immateriella anliggningstillgingar 13 1844 1623
Materiella anlaggningstillgangar 14 1970 1789
Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 15 1964 2357
Aktier och andelar 18 11 M
Finansiella fordringar 18 340 48
Ovriga fordringar 57 76
Uppskjutna skattefordringar 12 594 490
Summa anlidggningstillgangar 19771 19 094
Omsittningstillgangar
Varulager 20 1389 1890
Skattefordringar 70 97
Kundfordringar 18, 30 2757 3771
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 267 388
Finansiella fordringar 18 27 9
Ovriga fordringar 38 650 611
Likvida medel 18, 35 4389 6455
Tillgangar som innehas for forsaljning 36 485 308
Summa omsittningstillgangar 10 034 13 529
Summa tillgangar 29 805 32623
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 22,23 1024 1024
Ovrigt tillskjutet kapital 1842 1842
Reserver -364 -523
Balanserat resultat inklusive drets resultat 8780 10 539
Eget kapital hdanforligt till moderbolagets aktiedgare 11 283 12 882
Innehav utan bestimmande inflytande 24 2003 2419
Summa eget kapital 13 286 15 302
Skulder
Langfristiga rantebarande skulder 18, 30 6953 5886
Ovriga langfristiga skulder 216 34
Finansiella skulder 18 366 417
Avsattningar for pensioner 26 487 454
Ovriga avsittningar 27 99 112
Uppskjutna skatteskulder 12 501 392
Summa langfristiga skulder 8 623 7294
Kortfristiga rantebarande skulder 18, 30 1228 2346
Finansiella skulder 18 189 153
Leverantérsskulder 18 2300 2631
Skatteskulder 201 160
Ovriga skulder 28, 38 1431 2123
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 1508 1729
Avsittningar 27 553 595
Skulder hanforliga till tillgangar som innehas for forsaljning 36 485 291
Summa kortfristiga skulder 7896 10 028
Summa skulder 16 519 17 322
Summa eget kapital och skulder 29 805 32623
Information om koncernens stallda sikerheter och eventualférpliktelser, se not 32.
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Rapport dver

forandringar | koncernens eget kapital

Eget kapital
hanforligt till moderbolagets aktiedgare
6vrigt Balanserat Innehav utan Totalt

Aktie- tillskjutet resultat, inkl bestimmande eget
Mkr Not22,23,24 kapital kapital Reserver arets resultat Summa inflytande kapital
Ingdende eget kapital 2015-01-01 1024 1842 -137 11298 14027 2982 17 009
Justering” 4 -4
Justerat eget kapital 1024 1842 -133 11294 14 027 2982 17 009
Arets resultat 496 496 180 676
Arets 6vrigt totalresultat -390 46 -344 -139 -482
Arets totalresultat -390 542 152 41 194
Utdelning -1120 -1120 -210 -1330
Innehav utan bestimmande inflytandes andel
av kapitaltillskott 20 20
Aterkép av egna aktier -166 -166 -166
Optionspremier 3 3 3
Saljoption, framtida forvary fran innehav utan
bestammande inflytande -139 -139
Foérvarv av andel i dotterforetag fran innehav
utan bestimmande inflytande -15 -15 -2 -18
Avyttring av andel i dotterforetag till innehav utan
bestdmmande inflytande 2 2 3 5
Innehav utan bestimmande inflytande vid férvarv 274 274
Innehav utan bestimmande inflytande i
avyttrat foretag -551 -551
Utgdende eget kapital 2015-12-31 1024 1842 -523 10539 12882 2 419 15 302
Ingdende eget kapital 2016-01-01 1024 1842 -523 10540 12882 2 419 15 302
Justering? 9 -44 -35 -10 -46
Justerat eget kapital 1024 1842 -514 10 495 12847 2 409 15256
Arets resultat -500 -500 -570 -1 071
Arets 6vrigt totalresultat 151 -38 113 104 216
Arets totalresultat 151 -538 -388 -466 -854
Utdelning -1108 -1108 22 -1131
Innehav utan bestimmande inflytandes andel
av kapitaltillskott och nyemission 494 494
Nettoeffekt, aterkop av egna aktier -61 -61 -61
Optionspremier 2 2 2
Saljoption, framtida forvarv fran innehav utan
bestdimmande inflytande -4 -4 238 42
Forvarv av andel i dotterféretag fran innehav
utan bestimmande inflytande -6 -6 -55 -60
Avyttring av andel i dotterforetag till innehav utan
bestdmmande inflytande 0 0
Innehav utan bestimmande inflytande vid forvarv 8 8
Innehav utan bestimmande inflytande i
avyttrat foretag -63 -63
Justering innehav utan bestimmande inflytande -264 -264
Utgaende eget kapital 2016-12-31 1024 1842 -364 8780 11283 2003 13 286

" Justering av ingdende kapital avser HL Display.

D Avser justering av forvirvsanalys fran 2013 i Arcus (31 Mkr) och justering av princip for periodiserade kostnader i Bisnode (13 Mkr).
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Rapport dver

kassafldden for koncernen

Mkr Not 35 2016 2015
Den I6pande verksamheten
Koncernens resultat fore skatt -890 892
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 2168 203
1278 1096
Betald inkomstskatt -232 -288
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 1046 807
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av varulager -47 83
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -118 -293
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 299 655
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1180 1252
Investeringsverksamheten
Forvary, koncernféretag <2242 -587
Avyttring, koncernforetag 1757 1532
Forvary, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -585
Avyttring, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 1599
Utbetald utdelning fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 12
Forvary, évriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -548 -697
Avyttring, vriga immateriella/materiella anlaggningstillgdngar 19 44
Investeringar, finansiella tillgangar -261 -1
Avyttringar, finansiella tillgdngar 4 42
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 857 1943
Finansieringsverksamheten
Innehav utan bestimmande inflytandes andel i emission/kapitaltillskott 298 20
Aterkép av egna aktier -62 -168
Inlésen av optioner -1 -41
Optionspremie 66 18
Forvarv av andel i dotterforetag fran innehav utan bestimmande inflytande -96 -77
Utbetald utdelning -1109 -1120
Utbetald utdelning, innehav utan bestimmande inflytande -28 -204
Upptagna lan 3376 1192
Amortering av lan -3944 -1 583
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 510 -1 961
Arets kassafléde -2 187 1234
Likvida medel vid arets borjan 6455 5320
Kursdifferens i likvida medel 138 -100
Likvida medel klassade som tillgangar till forséljning -17 2
Likvida medel vid arets slut 4389 6455
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2016 2015
Ovriga rérelseintikter 6 2 3
Ovriga externa kostnader 10 -81 -110
Personalkostnader 9,26 -184 -141
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 14 -4 -3
Roérelseresultat -266 -252
Resultat fran andelar i koncernféretag 7 -8 -42
Resultat fran andelar i intresseforetag 7 932
Resultat fran ovriga vardepapper och fordringar som ar anlaggningstillgangar 1 0 6
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 11 14 5
Réntekostnader och liknande resultatposter 11 -52 -61
Resultat efter finansiella poster -312 587
Skatt 12

Arets resultat -312 587
Mkr Not 23 2016 2015
Arets resultat -312 587
Arets totalresultat -312 587
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Moderbolagets balansrakning

Mkr Not 2016-12-31 2015-12-31

TILLGANGAR
Anliggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 14 64 67
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 34 9068 8897
Andelar i intresseforetag 16 3
Fordringar pa koncernféretag 17,18 17
Andra langfristiga vardepappersinnehav 18,19 0 27
Finansiella fordringar 18 4 20
Summa anlidggningstillgangar 9139 9 028

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 1718 1 70
Ovriga fordringar 47 9
Finansiella fordringar 5
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 21 3 3
Kassa och bank 18, 35 2677 4677
Summa omsittningstillgangar 2728 4764
Summa tillgangar 11 867 13792

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 22,23
Bundet eget kapital
Aktiekapital (antal A-aktier 84 637 060, antal B-aktier 239 503 836, antal C-aktier 830 000) 1024 1024
Reservfond 286 286
Fritt eget kapital
Overkursfond 1556 1556
Fond for verkligt varde 7 7
Balanserat resultat 6671 7251
Arets resultat -312 587
Summa eget kapital 9 232 10 711
Langfristiga avsdttningar
Ovriga avsittningar 27 11 23
Summa langfristiga avsdttningar 11 23

Langfristiga skulder
Rédntebirande skulder

Skulder till koncernféretag 18 2254 879
Ej rantebdrande skulder

Finansiella skulder 18 39 16

Ovriga skulder 28 34 34
Summa langfristiga skulder 2 327 929

Kortfristiga avsdttningar
Ovriga avsittningar 27 117 309

Kortfristiga skulder
Réntebarande skulder
Skulder till koncernforetag 18 16 1714

Ej rantebdrande skulder

Leverantorsskulder 18 11 10
Ovriga skulder 42 23
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 29 112 73
Summa kortfristiga skulder 181 1820
Summa eget kapital och skulder 11 867 13792

Information om stallda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 32.
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Forandringar | moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

. Totalt
Aktie- Reserv- Overkurs- Fond féor Balanserat Arets eget
Mkr Not 22, 23 kapital fond fond verkligt viarde resultat resultat kapital
Ingdende eget kapital 2015-01-01 1024 286 1556 7 7 240 1293 11 406
Ovriga vinstdispositioner 1293 -1293
Arets resultat 587 587
Arets ovrigt totalresultat
Arets totalresultat 587 587
Utdelning -1120 -1120
/:\terl«')'p av C-aktier (preferensaktier) -166 -166
Optionspremier 3 3
Utgdende eget kapital 2015-12-31 1024 286 1556 7 7251 587 10 711
Ingaende eget kapital 2016-01-01 1024 286 1556 7 7 251 587 10 711
Ovriga vinstdispositioner 587 -587
Arets resultat -312 -312
Arets 6vrigt totalresultat
Arets totalresultat -312 -312
Utdelning -1108 -1108
Aterkép av C-aktier (preferensaktier) -61 -61
Optionspremier 2 2
Utgaende eget kapital 2016-12-31 1024 286 1556 7 6671 -312 9232
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr Not 35 2016 2015
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -312 587
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 143 -354
-169 233

Betald inkomstskatt - -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore
fordndring av rorelsekapital -169 233
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -4 -72
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -28 -63
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -201 98
Investeringsverksamheten
Investering, aktier i dotterforetag -3198 -749
Avyttring, aktier i dotterforetag 1196 107
Skuld till koncernféretag” 1364 1668
Avyttring, aktier i intresseforetag 1595
Forvarv, materiella anldggningstillgangar -1
Investeringar, finansiella tillgangar -4
Avyttringar, finansiella tillgdngar 22
Kassafl6de fran investeringsverksamheten -643 2 643
Finansieringsverksamheten
/:\terl«')'p av egna aktier -62 -168
Inbetald optionspremie 6 4
Inlésen optioner -31
Utbetald utdelning -1109 -1120
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -1 165 -1 314
Arets kassaflode -2009 1426
Likvida medel vid arets bérjan 4677 3251
Kursdifferens i likvida medel 9
Likvida medel vid arets slut 2677 4677
" Skuld till centralt administrerat koncernféretag som uppkommit vid avyttring av koncernféretag.
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Noter till de finansiella rapporterna

Redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Ratos koncernredovisning har upprittats i enlighet med arsredovis-
ningslagen (1995:1554), RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner, International Financial Reporting Standards (IFRS) och tolk-
ningar till standarderna (IFRIC) sa som de antagits av EU. Moderbolaget
tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall
som anges i avsnittet "Moderbolagets redovisningsprinciper” sid 78.

Andrade redovisningsprinciper féranledda av nya
eller férandrade IFRS

Det har inte tillkommit nagra nya standarder eller dndringar i standar-
der som har kravt férandring i redovisningsprinciper eller upplysningar.

Nya IFRS som dnnu inte borjat tillimpas

Flera nya standarder, andringar och forbattringar i befintliga standar-
der samt tolkningar har dnnu inte tratt i kraft for rakenskapséaret 2016
och har ddrmed inte tillimpats vid upprattandet av denna finansiella
rapport. Nya standarder som férvintas ha inverkan pa Ratos finan-
siella rapporter ndr de trader i kraft foljer nedan.

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers

IFRS 15 ska tillampas fran 2018 och behandlar redovisningen av intak-
ter fran kontrakt med kunder och férsiljning av vissa icke-finansiella
tillgangar. Den kommer att ersitta IAS 11 Entreprenadavtal och IAS
18 Intakter samt tillhérande tolkningar. Ratos bolag har under aret
gjort en genomgang av sina respektive intaktsslag och analyserat
huruvida det férandrade regelverket i IFRS 15 kommer att paverka
intaktredovisningen vid ikrafttradandet. Da Ratos dotterféretag har

sin verksamhet i skilda branscher paverkas de olika av de nya reglerna.

| genomférda analyser har dock inga vasentliga kommande effekter pa
Ratos-koncernens finansiella resultat och stéllning identifierats.

IFRS 9 Financial Instruments

IFRS 9 kommer att ersétta |AS 39 Finansiella instrument: Redovis-

ning och vardering. Standarden ska tillimpas fran 2018. Den dndrade
standarden berdr Ratos-koncernen framst avseende redovisning av
kundforluster. Koncernens kundférluster har varit, och forvantas vara,
mycket sma varfér den potentiella effekten inte bedéms vara vasentlig,
se not 11 Finansiella intakter och kostnader. Nya regler for sakrings-
redovisning forvantas inte heller fa visentlig effekt, se vidare not 18
Finansiella instrument och not 30 Finansiella risker och riskpolicy for
beskrivning av de sakringar som tillimpas inom Ratos-koncernen.

IFRS 16 Leases

IFRS 16 Leases, ersdtter IAS 17 Leasingavtal och IFRIC 4 Faststallande
av huruvida ett avtal innehaller ett leasingavtal och relaterade regler.
Standarden ska tillimpas fran 2019. Den nya standarden innebdr att
leasetagare ska redovisa alla kontrakt som uppfyller definitionen i
standarden pa ett leasingkontrakt (utom kontrakt om maximalt 12
manader och kontrakt av individuellt Iagt varde) som tillgdng och skuld
i balansrakningen, med redovisning av avskrivningar och rantekostnad
i resultatrakningen. Avtal som i dag utgor operationella leasingavtal
kommer saledes att aktiveras i balansrakningen. Koncernen har dnnu
inte utvdrderat effekterna av inférandet av standarden.

Forutsattningar vid upprdttande av moder-
bolagets och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som dven utgor
rapporteringsvaluta for moderbolaget och fér koncernen. Det innebar
att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Belopp
anges i miljoner kronor (Mkr) om inte annat framgar. Avrundningar kan

forekomma i tabeller och rakningar, vilka far till féljd att angivna total-
belopp inte alltid dr en exakt summa av de avrundade delbeloppen.
Virdering av tillgangar och skulder sker utifran historiska anskaff-
ningsvarden. Féljande tillgdngar och skulder varderas pa annat satt:
Finansiella tillgangar och skulder véarderas antingen till verkligt varde,
anskaffningsvarde eller upplupet anskaffningsvarde.
Intresseforetag och joint ventures redovisas i enlighet med kapitalan-
delsmetoden.
Viardering av uppskjutna skattefordringar och skatteskulder baseras
sig pa hur redovisade varden pa tillgdngar och skulder férvantas
realiseras eller regleras. Uppskjuten skatt berdknas med tillampning
av aktuell skattesats.
Tillgangar som innehas for forsdljning redovisas till det lagsta av det
tidigare redovisade vardet och det verkliga vardet med avdrag for
forsaljningskostnader.
Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvarde och nettofor-
sdljningsvarde.
Avsattningar varderas till det belopp som kravs for att reglera en
forpliktelse, med eventuell nuvardesberdkning.
Nettoforpliktelse avseende formansbestamda pensionsplaner varderas
till nuvardet av en uppskattning av den framtida ersattning som ar intja-
nad av de anstéllda med avdrag for eventuella férvaltningstillgéngar som
ar kopplade till respektive pensionsplan, varderade till verkligt varde.

Koncernens redovisningsprinciper, som aterges i sammandrag nedan,
tillampas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncer-
nens finansiella rapporter. Principerna tillimpas dven konsekvent pa
rapportering och konsolidering av moderbolag, dotterforetag och
intresseforetag.

Bed6mningar 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 tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Det verkliga utfallet kan
avvika fran dessa uppskattningar och bedomningar.

Uppskattningar och antaganden ses éver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period dndringen gors.

Bedomningar vid tillampningen av IFRS som har en betydande
inverkan pa de finansiella rapporterna, liksom gjorda uppskattningar
som kan medféra vasentliga justeringar i det paféljande arets finansiella
rapporter, beskrivs nirmare i not 37.

Klassificering

Anlaggningstillgangar bestar i allt vasentligt av belopp som forvéntas
atervinnas eller betalas efter mer an tolv manader raknat fran balans-
dagen medan omsittningstillgangar i allt vasentligt bestar av belopp
som férvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran
balansdagen.

Langfristiga skulder utgéras i allt vasentligt av belopp som Ratos-
koncernen har en ovillkorad riétt att vilja att betala langre bort i tiden
an tolv manader efter rapportperiodens slut. Féreligger inte en sadan
ratt per rapportperiodens slut eller férvantas skuld regleras inom den
normala verksamhetscykeln — redovisas skuldbeloppet som kortfristig
skuld.

Konsolideringsprinciper och rorelseférvirv
Koncernredovisning upprittas i enlighet med IFRS 10 Koncernredo-
visning och IFRS 3 Rorelseférvarv. Dotterforetag konsolideras med
tillimpning av forvarvsmetoden. Intresseféretag och joint ventures
konsolideras med tillampning av kapitalandelsmetoden.
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forts. Not 1

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som Ratos har ett bestimmande inflytande
over. Bestimmande inflytande innehas nar koncernen exponeras for
eller har ritt till rorlig avkastning fran sitt innehav i féretaget och har
mojlighet att paverka avkastningen genom sitt bestimmande inflytande
i foretaget. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och
med den dag dé det bestimmande inflytandet &verférs till koncernen.

Potentiella rostritter

Konsolidering gors i normalfallet utifran aktuell 4garandel. Med poten-
tiella rostratter avses roster som kan tillkomma efter utnyttjande av
exempelvis konvertibler och optioner. Rostberittigade aktier som utan
dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas vid bedomningen om
betydande eller bestimmande inflytande foreligger. Férekomsten av
samtliga sddana potentiella rostratter beaktas, dvs inte bara moder- eller
agarforetagens.

Forvdrvsmetoden
Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att
forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom
koncernen indirekt férvarvar dotterféretagets tillgangar och évertar
dess skulder. | férvarvsanalysen faststalls det verkliga vardet pa for-
varvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar och 6vertagna skul-
der samt eventuella innehav utan bestimmande inflytande. Vid forvarv
av rorelse finns tva alternativa metoder for redovisning av goodwill,
antingen proportionell andel eller full goodwill. Full goodwill innebar att
innehav utan bestaimmande inflytande redovisas till verkligt varde. Val
mellan dessa tva metoder gors individuellt for varje forvarv.
Forvarvsrelaterade kostnader, med undantag av kostnader som ar
hanforliga till emission av egetkapitalinstrument eller skuldinstrument,
redovisas direkt i drets resultat. Vid forvarv som sker i steg faststalls
goodwill den dag da bestammande inflytande uppkommer. Om féreta-
get sedan tidigare dgt en andel i det férvarvade dotterforetaget omvar-
deras denna till verkligt varde och vardeférandringen redovisas i arets
resultat. Vid rorelseférvary dar overford ersattning, eventuellt innehav
utan bestimmande inflytande och verkligt virde pa tidigare dgd andel
Sverstiger verkligt virde pa forvirvade tillgangar och vertagna skulder,
redovisas skillnaden som goodwill. Nar skillnaden ar negativ, benamnt
"Forvarvy till lagt pris”, redovisas skillnaden direkt i arets resultat.
Betalningar som avser reglering av tidigare affarsférbindelser ingar inte
i forvarvsanalysen utan redovisas i resultatet. Villkorade kdpeskillingar
redovisas till verkligt varde vid férvarvstidpunkten. Om den villkorade
képeskillingen klassificeras som en finansiell skuld omvarderas denna till
verkligt varde vid varje rapporttillfalle. Omvarderingen redovisas i arets
resultat. Om den villkorade képeskillingen daremot klassificeras som
egetkapitalinstrument gérs ingen omvardering, och reglering redovisas
inom eget kapital.

Forvdrv och avyttringar i dotterforetag dir det
bestimmande inflytandet dr oférandrat

Forvarv och avyttringar av andelar i dotterforetag dar Ratos har, ett
av transaktionen opaverkat bestimmande inflytande, redovisas som
en transaktion inom eget kapital, dvs mellan moderbolagets dgare och
Innehav utan bestimmande inflytande.

Sdljoption utstdlld till 4gare utan bestammande inflytande
Saljoption utstalld till 4gare utan bestimmande inflytande avser avtal
som ger denne rdtt att sdlja andelar i dotterforetaget till ett fast eller
verkligt varde vid en framtida tidpunkt. Det belopp som kan komma att
betalas om optionen utnyttjas redovisas initialt till nuvardet av inl6sen-
priset, som galler vid den tidpunkt d& optionen forst kan utnyttjas, som
finansiell skuld med ett motsvarande belopp direkt i eget kapital. Ratos
har valt att redovisa mot i forsta hand Innehav utan bestimmande
inflytandes eget kapital och om detta inte ar tillrackligt mot eget kapital
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hanforligt till moderbolagets dgare. Skulden justeras till inlésenpris som
géller vid den tidpunkt da optionen forst kan utnyttjas. Om optionen
|6per ut utan att utnyttjas, bokas skulden bort och en motsvarande
justering av eget kapital gors.

Avyttring av dotterforetag

Dotterforetag exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestimmande inflytandet upphor. Med exitresultat avses det rea-
lisationsresultat som uppstar da ett dotterforetag avyttras, vilket intraffar
nar koncernen inte ldngre har ett bestaimmande inflytande. Vid denna tid-
punkt virderas varje kvarstaende innehav till verkligt varde. Vardeférand-
ring redovisas i arets resultat. Det verkliga vardet anvands som det férsta
redovisade vardet och utgér grund for den fortsatta redovisningen av det
kvarvarande innehavet som intresseforetag, joint venture eller finansiell
tillgang. Alla belopp avseende det avyttrade dotterforetaget som tidigare
redovisats i Ovrigt totalresultat, redovisas som om koncernen direkt avytt-
rat de hanforliga tillgingarna eller skulderna, vilket medfér att belopp som
tidigare redovisats i 6vrigt totalresultat omklassificeras till resultatet.

Intresseféretag och joint venture - kapitalandelsmetod
Intresseforetag dr foretag som Ratos har ett betydande inflytande 6ver.
Betydande inflytande innebdr maojlighet att delta i beslut som rér foreta-
gets finansiella och operativa strategier, men innebar inte ett bestamman-
de inflytande eller gemensamt bestimmande inflytande. | normalfallet
innebdr ett 4gande motsvarande lagst 20% och hogst 50% av rosterna att
ett betydande inflytande innehas. Omstdndigheter i det enskilda fallet kan
ge ett betydande inflytande dven vid ett dgande under 20% av résterna.

Ett joint venture ar ett samarbetsarrangemang genom vilket parterna
som har gemensamt bestimmande inflytande 6ver arrangemanget har
ratt till nettotillgangarna fran arrangemanget. Gemensamt bestammande
inflytande foreligger nar det i avtal ar reglerat ett gemensamt utdvande av
det bestimmande inflytandet 6ver en verksamhet. Det existerar endast
nar det kravs att de parter som delar det bestimmande inflytandet maste
ge sitt samtycke vid beslut avseende verksamheterna.

Intresseforetag och joint ventures redovisas enligt kapitalandels-
metoden. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen bokférda
virdet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i
intresseforetagens eget kapital samt eventuella restvarden pa koncern-
massiga Over- och undervarden reducerat med eventuella internvinster.
| koncernens resultatrakning redovisas som "Andel av resultat fran
investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden” koncernens andel
i intresseforetagens resultat efter finansiella intdkter och kostnader samt
avskrivningar pa koncernmassiga overvarden och upplosning av koncern-
massiga undervarden. Koncernens andel i intresseforetagens redovisade
skatter redovisas pa separat rad. Erhallna utdelningar fran intresseféretag
minskar redovisat varde.

Forvarvsrelaterade kostnader, med undantag av kostnader som ar
hanforliga till emission av egetkapitalinstrument eller skuldinstrument,
inkluderas i anskaffningsvardet.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget
Sverstiger det redovisade vardet pa andelarna i koncernen reduceras
andelarnas varde till noll. Fortsatta férluster redovisas inte savida inte
koncernen har limnat garantier for att tacka forluster uppkomna i intres-
seforetaget. Kapitalandelsmetoden tillimpas fram till den tidpunkt nar
det betydande inflytandet upphor.

Om dgarandelen i ett joint venture eller intresseféretag minskas men
gemensam kontroll (JV) eller betydande inflytande (intresseféretag) kvar-
star, omklassificeras endast ett proportionellt belopp av den vinst eller
forlust som tidigare redovisades i vrigt totalresultat till resultatet.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader och orea-
liserade vinster eller forluster som uppkommer vid transaktioner mellan
koncernforetag, elimineras i sin helhet.
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Orealiserade vinster som uppkommer vid transaktioner med intressefore-

tag elimineras i en utstrackning som motsvarar koncernens dgarandel i bo-

laget. Orealiserade forluster elimineras pa motsvarande sétt, men endast

i den utstrackning det inte finns nagon indikation pa ett nedskrivningsbehov.

Utldndsk valuta
Transaktioner
Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till
den valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen.
Monetéra tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningar redovisas i arets
resultat. Vardeférandringar som beror pa valutaomrakning avseende
rorelserelaterade tillgangar och skulder redovisas i rérelseresultatet.
Icke-monetira tillgangar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid transaktionstillféllet.
Icke-monetira tillgdngar som redovisas till verkliga varden omréknas till
funktionell valuta baserat pa den kurs som féreligger vid tidpunkten for
vérdering 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 utlandska verksamheten inte ar heldgd fordelas
omriakningsdifferensen till Innehav utan bestammande inflytande utifrén
dess proportionella d4garandel. Vid avyttring av en utlandsverksamhet
realiseras de till verksamheten hanforliga ackumulerade omrakningsdif-
ferenserna, varvid de omklassificeras fran omrakningsreserven till arets
resultat. | de fall avyttring sker men bestammande inflytande kvarstar
overfors proportionell andel av ackumulerade omrakningsdifferenser
fran ovrigt totalresultat till Innehav utan bestimmande inflytande.

Nettoinvestering i en utlandsverksamhet

Monetira langfristiga fordringar pa en utlandsverksamhet for vilken
reglering inte ar planerad eller troligen inte kommer att ske inom éver-
skadlig framtid, dr i praktiken en del av nettoinvesteringen i utlands-
verksamheten. En valutakursdifferens som uppstar pa den monetara
langfristiga fordringen redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras i
omrékningsreserv i eget kapital.

Nar en utlandsverksamhet aterbetalar monetara langfristiga ford-
ringar eller lamnar utdelning och moderbolaget har samma dgarandel
som tidigare, har Ratos valt att inte omféra de ackumulerade omrak-
ningsdifferenserna fran omrakningsreserven i eget kapital till arets
resultat. Vid avyttring av en utlandsverksamhet omklassificeras de acku-
mulerade valutakursdifferenserna hanférliga till monetdra langfristiga
fordringar fran omrakningsreserven i eget kapital till arets resultat.

Intdktsredovisning
Intdktsredovisning sker nar vasentliga risker och férmaner som ar for-
knippade med féretagens varor dvergar till kdparen och det ar sannolikt
att de ekonomiska fordelarna kommer att tillfalla bolaget. Bolaget behal-
ler darefter inte ndgot engagemang i den I&6pande férvaltningen som van-
ligtvis forknippas med dgandet. Darutdver sker intdktsredovisning forst
nar intakten och de utgifter som uppkommit eller forvantas uppkomma
till foljd av transaktionen kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Intakter fran tjansteuppdrag redovisas i resultatet nar det ekono-
miska utfallet kan beraknas pa ett tillférlitligt satt. Intakter och kostnader
redovisas i resultatet i férhéllande till uppdragets fardigstéllandegrad.

Entreprenadkontrakt

Nar utfallet av entreprenadkontrakt kan berdknas pa ett tillforlitligt

satt redovisas uppdragsinkomsterna och uppdragsutgifterna vilka ar
hanforliga till uppdraget som intakt respektive kostnad i koncernens
resultatrakning i forhallande till uppdragets fardigstallandegrad, sa kall-
lad successiv vinstavrakning. Fardigstéllandegraden faststalls genom att
berékna forhallandet mellan nedlagda uppdragsutgifter for utfort arbete
pa balansdagen och beréaknade totala uppdragsutgifter.

Operationell leasing

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resultatet
linjart 6ver leasingperioden. Férmaner erhallna i samband med teck-
nandet av ett avtal redovisas i resultatet som en minskning av leasingav-
gifterna linjart dver leasingavtalets I16ptid. Variabla avgifter kostnadsférs
i de perioder de uppkommer.

Finansiella intidkter och kostnader

| finansnettot redovisas bland annat utdelning, ranta samt kostnader

for att uppta lan, berdknad med tillimpning av effektivrantemetoden
samt valutakursforandringar avseende finansiella tillgdngar och skulder.
Utdelningsintakter redovisas nar ratten att erhalla utdelning faststallts.
Realisationsresultat vid avyttring av finansiella tillgangar och nedskrivning-
ar av finansiella tillgangar redovisas i finansnettot, liksom orealiserade och
realiserade vardeférandringar avseende finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatet, inklusive derivatinstrument som pa grund av
sakringsredovisning inte redovisas i dvrigt totalresultat.

Darutover fordelas betalningar avseende finansiella leasingkontrakt
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 arli-
gen fér nedskrivningsbehov eller nér indikation uppkommer som tyder
pa att tillgangen minskat i virde. Goodwill som uppkommit vid forvarv
av intresseforetag eller joint ventures inkluderas i det redovisade vardet
for andelarna.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning redovisas som kostnad da de uppkommer. | koncer-
nen redovisas utgifter for utveckling som immateriell tillgang endast under
forutsattning att produkten eller processen ar tekniskt och kommersiellt
anvandbar, och férutsattningar finns att fullfolja utvecklingen och darefter
anvanda eller sdlja tillgangen samt utgifterna kan beraknas pa ett tillforlitligt
satt. Det redovisade vardet inkluderar samtliga direkt hanférbara utgifter,
till exempel f6r material och tjanster, ersattningar till anstéllda samt re-
gistrering av en juridisk rattighet. Avskrivning paborjas nar produkten tas i
bruk och fordelas linjart ver den tid produkten ger ekonomiska férdelar.
Ovriga utvecklingsutgifter kostnadsfors i den period de uppkommer.

Ovriga immateriella anliggningstillgangar

Ovriga immateriella anliggningstillgingar som férvirvas av koncernen

redovisas till anskaffningsvarde med avdrag fér nedskrivningar samt, om

tillgdngen har en bestdmbar nyttjandeperiod, ackumulerade avskrivningar.
Nedlagda kostnader fér internt genererad goodwill och internt ge-

nererade varumarken redovisas i resultatet nar kostnaden uppkommer.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter for aktiverade immateriella tillgangar redovisas
som en tillgdng i Rapport 6ver finansiell stillning endast da de okar de
framtida ekonomiska férdelarna fér den specifika tillgangen till vilka de
hanfor sig. Alla andra utgifter kostnadsfors nar de uppkommer.
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Laneutgifter

Laneutgifter som ar hanfoérbara till uppforandet av sa kallade kvalifi-
cerade tillgangar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgangens
anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som med
nodvandighet 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 1an, som inte dr specifika fér ndgon 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 beriknade nyttjandeperioderna ar:

Antal ar Koncernen
Varumirken 4-20
Databaser 5-10
Kundrelationer 2-20
Affdrssystem 2-20
Ovriga immateriella tillgangar 3-20

Materiella anlidggningstillgangar
Agda tillgangar
Materiella anldggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaffnings-
varde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inképspriset samt kostnader
direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for
att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt
hanférbara kostnader som ingar i anskaffningsvardet ar kostnader for
leverans och hantering, installation, lagfarter, konsult- och juristtjanster.
Redovisat virde for en materiell anlaggningstillgang tas bort ur Rap-
port 6ver finansiell stallning vid utrangering eller avyttring eller nar inga
framtida ekonomiska férdelar véntas fran anvandning. Vinst eller forlust
som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgérs av
skillnaden mellan forséljningspriset och tillgangens redovisade varde,
med avdrag for direkta férsiljningskostnader, redovisas som ovrig
rorelseintakt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell
eller operationell leasing. Finansiell leasing foreligger dé de ekono-
miska riskerna och fdrmanerna som ar forknippade med dgandet i allt
vasentligt ar overforda till leasetagaren, om sa inte ar fallet ar det fraga
om operationell leasing.

Tillgangar hanforliga till finansiella leasingavtal redovisas som an-
laggningstillgang i Rapport &ver finansiell stéllning och vdrderas initialt till
det lagsta av leasingobjektets verkliga varde och nuvardet av minimilea-
singavgifterna vid ingdngen 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.

Tillgdngar som hyrs enligt operationella leasingavtal redovisas inte
som tillgang i Rapport &ver finansiell stéllning. Operationella leasingav-
tal ger inte heller upphov till en skuld.

Laneutgifter

Laneutgifter som ar hanférbara till uppférandet av sa kallade kvalifi-
cerade tillgangar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgangens
anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som med
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nodvandighet tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. | forsta
hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pé lan som &r specifika for
den kvalificerade tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som
uppkommit pé generella lan, som inte dr specifika for nagon annan
kvalificerad tillgang.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar foérknippade med
tillgdngen kommer att komma féretaget till del och anskaffningsvardet
kan beréknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Avgorande for
beddmningen nar en tillkommande utgift laggs till anskaffningsvardet
ar om utgiften avser utbyten av identifierade komponenter, eller delar
darav, varvid sadana utgifter aktiveras.

Aven i de fall ny komponent tillskapats liggs utgiften till anskaff-
ningsvardet. Eventuella oavskrivna redovisade vdrden pa utbytta
komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors
i samband med utbytet. Reparationer kostnadsférs I6pande.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknade nyttjandeperiod per
komponent. Mark skrivs inte av.

Antal ar Koncernen Moderbolaget
Byggnader 10-50 20-100
Inventarier 3-10 3-10

Bedémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i Rapport éver finansiell stéllning
inkluderar pa tillgangssidan likvida medel, kundfordringar, aktier och
andelar samt finansiella fordringar. Pa skuldsidan aterfinns leverantérs-
skulder, finansiella skulder och rantebarande skulder.

Redovisning i och borttagande fran Rapport 6ver

finansiell stdllning

En finansiell tillgang eller en finansiell skuld tas upp i Rapport &ver fi-
nansiell stédllning ndr bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga
villkor. En fordran tas upp ndr bolaget presterat och en avtalsenlig skyl-
dighet foreligger for motparten att betala, aven om faktura annu inte
har skickats. Kundfordringar tas upp i Rapport over finansiell stallning
nar faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har presterat och
avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om faktura annu inte
mottagits. Leverantérsskulder tas upp nar faktura mottagits. Finansiella
tillgangar och skulder kan vérderas till verkligt virde, anskaffningsvarde
eller upplupet anskaffningsvarde.

En finansiell tillgang tas bort fran Rapport &ver finansiell stéllning
nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar
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 fullgérs eller pa annat satt utslacks. Detsamma galler
for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas
med ett nettobelopp i Rapport 6ver finansiell stillning endast nar det
foreligger en legal ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt
att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera
tillgdngen och reglera skulden.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affars-
dagen, som utgor den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgangen, forutom i de fall bolaget forvarvar eller avyttrar
noterade vardepapper, da likviddagsredovisning tillampas.
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Klassificering och vdrdering

Initialt varderas finansiella tillgangar och skulder till anskaffningsvarde
motsvarande verkligt varde med tilldgg for transaktionskostnader.
Undantag ar finansiella tillgangar och skulder som redovisas till verkligt
vdrde via resultatet, som initialt varderas till verkligt varde exklusive
transaktionskostnader.

Verkligt varde pa noterade finansiella tillgangar motsvaras av till-
gangens noterade képkurs pa balansdagen. Verkligt virde pa onoterade
finansiella tillgangar faststalls genom att anvinda varderingstekniker, till
exempel nyligen genomférda transaktioner, pris pa liknande instrument
och diskonterade kassafléden. Upplupet anskaffningsvarde bestams
utifran den effektivranta som beraknas vid anskaffningstidpunkten.
Effektivrantan dr den ranta som diskonterar de uppskattade framtida
in- och utbetalningarna under ett finansiellt instruments férvantade
|6ptid till den finansiella tillgangens 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 Gver- och underkurser.

En indelning av finansiella tillgangar och skulder gors till nagon av
nedan namnda kategorier. En kombination av avsikt med innehavet vid
ursprunglig anskaffningstidpunkt samt typ av finansiell tillgang eller skuld
ar avgorande vid indelningen. Kategoriindelningen framgar inte av Rap-
port 6ver finansiell stdllning, diremot av not 18.

Likvida medel bestar av kassamedel och omedelbart tillgangliga
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 fér
vardefluktuationer.

- Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde via
resultatet
Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella tillgingar som
innehas for handel och andra finansiella tillgdngar som foretaget initialt
valt att klassificera i denna kategori (enligt den sa kallade fair value op-
tion). Vérdering sker I6pande till verkligt varde med vardeférandringar
redovisade i arets resultat. | den forsta undergruppen ingar derivat med
positivt verkligt vairde med undantag for derivat som ar ett identifierat
och effektivt sdkringsinstrument. Syftet med ett derivatinstrument, som
inte klassificeras som sdkringsinstrument, avgdr om vardeférandringen
redovisas i finansnettot eller i rérelseresultatet.

- Lanefordringar och kundfordringar
| kategorin ingar kundfordringar, finansiella fordringar och likvida medel.
Kundfordringar redovisas till det belopp varmed de forvantas inflyta,
efter avdrag for individuell bedémning av osédkra fordringar. Nedskriv-
ningar av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader.
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 utifran den
effektivranta som beréknas vid anskaffningstidpunkten. Kundfordringar
har kort aterstaende |6ptid och varderas darfor till nominellt belopp
utan diskontering.

- Finansiella tillgangar som kan siljas

| kategorin finansiella tillgangar som kan siljas ingar finansiella tillgdngar
som inte klassificerats i nagon annan kategori eller finansiella tillgdngar
som foretaget initialt valt att klassificera i denna kategori. Innehav av
aktier och andelar som inte redovisas som dotterforetag eller intres-
seféretag redovisas har. Aktier och andelar klassificerade som tillgangar
som kan siljas, som inte 4r noterade pa en aktiv marknad och vars
verkliga varde inte kan beréknas pa ett tillforlitligt sitt, varderas till
anskaffningsvarde.

- Klientmedel

Klientmedel, vilka redovisas som tillgangar och skulder i Rapport &ver
finansiell stéllning, innefattar erhallen betalning for en specifik fordran
for en klients rakning och ska utbetalas till klienten inom en viss period.
Klientmedel ar likvida medel med begransad dispositionsratt, varfor
samma belopp redovisas som skuld.

- Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet
Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella skulder som inne-
has for handel samt andra finansiella skulder som foretaget valt att klas-
sificera i denna kategori (fair value option), se beskrivning pa denna sida
under "Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatet”. |
den forsta kategorin ingar derivatinstrument med negativt varde som inte
klassificeras som sakringsinstrument i samband med sakringsredovisning.
Dessa varderas I6pande till verkligt varde med vardeférandringar redovi-
sade i arets resultat. Syftet med ett derivatinstrument avgér om vardefor-
andringen redovisas i finansnettot eller i rérelseresultatet. Vardeforand-
ring pa finansiella skulder hanforliga till utfirdade syntetiska optioner dar
marknadsmadssiga premier har erlagts redovisas inom finansnettot.

- Andra finansiella skulder

Lan samt 6vriga finansiella skulder, till exempel leverantorsskulder, ingar

i denna kategori. Skulderna vdrderas till upplupet anskaffningsvarde.
Leverantdrsskulder, som har en kort forvantad I6ptid, varderas till

nominellt belopp utan diskontering.

Derivatinstrument och sdkringsredovisning
Koncernens derivatinstrument har anskaffats for att sakra de risker for
rante- och valutaexponeringar koncernen ar utsatt for. For att sékra risken
anvandes olika typer av derivatinstrument sasom terminer och swappar.

Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt varde i Rapport
over finansiell stallning. Transaktionskostnader belastar resultatet ini-
tialt. De vardeforandringar som uppstar vid omvardering redovisas pa
olika satt, beroende pa om sékringsredovisning tillimpas eller ej.

For att uppfylla kraven pa sékringsredovisning enligt IAS 39 kréavs
att det finns en entydig koppling till den sakrade posten. Vidare kravs att
sakringen effektivt skyddar den sdkrade posten, att sékringsdokumenta-
tion upprattats och att effektiviteten genom effektivitetsmatning kan visas
vara tillrdckligt. Sakringarnas utfall redovisas i arets resultat vid samma
tidpunkt som vinster och forluster redovisas for de poster som sakrats.

Om sikringsredovisningen avbryts innan derivatinstrumentets forfal-
lodag atergar derivatinstrumentet till att klassificeras som finansiell tillgang
eller skuld vérderad till verkligt varde via resultatet, och derivatinstrumen-
tets framtida vardeférandringar redovisas dirmed direkt i arets resultat.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta
For sakring av en fordran eller skuld med valutakursrisk anvands
valutaterminer. | dessa fall tillimpas inte sakringsredovisning eftersom
en ekonomisk sdkring 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 valutakursforandringar
avseende finansiella fordringar och skulder redovisas i finansnettot.

Kassaflodessdkringar

Sdkring av prognostiserade ink6p och férsdljningar i utldndsk valuta

De valutaterminer som anvands for sakring av framtida kassafloden

och prognostiserade inkdp och forséljningar i utlindsk valuta redovisas
i Rapport 6ver finansiell stéllning till verkligt varde. | de fall sékrings-
redovisning tillimpas redovisas periodens vardeférandringar i 6vrigt
totalresultat och de ackumulerade virdeforandringarna i sakringsre-
serven inom eget kapital till dess att det sakrade flodet redovisas i arets
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resultat, varvid sakringsinstrumentets ackumulerade vardeférandringar
omklassificeras till arets resultat fér att dar mota och matcha resultatef-
fekterna fran den sakrade transaktionen.

Tillampas inte sdkringsredovisning redovisas periodens vardefor-
andring direkt i arets resultat.

Sdkring av framtida rdntefléden
For sikring av osdkerheten i framtida rantefléden avseende lan till ror-
lig ranta anvands ranteswappar, dar foretaget erhaller rérlig ranta och
betalar fast ranta. Ranteswapparna varderas till verkligt varde i Rap-
port 6ver finansiell stéllning. | arets resultat redovisas rantekupongde-
len I6pande som rantekostnad. | de fall sakringsredovisning tillampas
redovisas orealiserade forandringar i verkligt varde pa ranteswappen
i vrigt totalresultat och ingar som en del av sakringsreserven till
dess den sdkrade posten péaverkar 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.

Tillampas inte sdkringsredovisning redovisas periodens vardefor-
andring direkt i arets resultat.

Nedskrivningar

Vid varje rapporttillfille gors en bedémning av huruvida det féreligger
nagon indikation pa att en tillgang minskat i varde. Om en indikation pa
vardenedgang finns beraknas tillgangens atervinningsvarde.

Beddmning av redovisat virde sker pa annat sitt for vissa tillgdngar.
Detta giller varulager, tillgangar som innehas for forséljning, forvalt-
ningstillgangar som anvinds for finansiering av ersattningar till anstallda
samt uppskjutna skattefordringar, se respektive rubrik nedan. IAS 36
tillimpas avseende nedskrivning av andra tillgangar an finansiella till-
gangar vilka redovisas enligt IAS 39.

Nedskrivning av goodwill, immateriella och materiella an-
laggningstillgangar

| Ratos-koncernen hanfors goodwill och immateriella anlaggningstill-
gangar med obestambar nyttjandeperiod till ett bolag, dvs ett dotter-
eller intresseféretag, da varje bolag utgor en kassagenererande enhet.
En prévning av redovisat varde, inklusive vardet pa goodwill och im-
materiella tillgangar som ar hanforliga till bolaget i fraga, gérs per bolag.
Prévningen sker arligen genom att ett atervinningsvarde beraknas
oavsett om en indikation pa vardenedgéang foreligger eller ej. Daremel-
lan provas vardet om en indikation pa vardenedgang foreligger.

En nedskrivning belastar rorelseresultatet och redovisas nér redo-
visat varde overstiger atervinningsvardet. Nedskrivning fordelas i forsta
hand till goodwill.

Atervinningsv'zirdet ar det hogsta av verkligt varde med avdrag for
forsaljningskostnader och nyttjandevardet. For utforlig beskrivning, se
not 13.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
Koncernen bedomer vid varje rapportperiods slut om det finns objek-
tiva bevis for att nedskrivningsbehov féreligger for en finansiell tillgang
eller grupp av finansiella tillgangar. Objektiva bevis utgors dels av obser-
verbara férhéllanden som intréffat och som har en negativ inverkan pa
mojligheten att atervinna anskaffningsvardet, dels av betydande eller ut-
dragen minskning av det verkliga vardet for en investering i en finansiell
placering klassificerad som en finansiell tillgang som kan siljas, se not 18.

Fordringarnas nedskrivningsbehov faststills utifran historiska
erfarenheter av forluster pa liknande fordringar. Kundfordringar med
nedskrivningsbehov redovisas till nuvdrdet av forviantade framtida
kassafloden.

Nedskrivningar pa finansiella tillgangar som kan séljas redovisas i
finansnettot.
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Aterféring 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 berdkningen 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 halles 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 férvantas. Nedskrivningar av egetkapitalinstru-
ment som &r klassificerade som finansiella tillgangar som kan siljas, vilka
tidigare redovisats i arets resultat, aterfors inte via arets resultat utan i
ovrigt totalresultat. Det nedskrivna vdrdet dr det varde fran vilket efter-
foljande omvarderingar gors, vilka redovisas i 6vrigt totalresultat. Ned-
skrivningar av rantebdrande instrument, klassificerade som finansiella
tillgangar som kan siljas, dterfors &ver arets resultat om det verkliga
vardet okar och okningen objektivt kan hanféras till en handelse som
intraffade efter det att nedskrivningen gjordes.

Varulager
Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsalj-
ningsvardet.

Anskaffningsvardet innefattar alla kostnader for inkop, kostnader
for tillverkning samt andra kostnader for transport av lagertillgdngarna
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
specifika kostnader som dr hanforliga till respektive produkt.

For andra varor berdknas anskaffningsvardet enligt forst in-/forst
ut-principen eller genom metoder som bygger pa vagda genomsnitt.

Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade forsdljningspriset i den
|6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade fardigstallande
och forsiljningskostnader.

Tillgangar som innehas for férsiljning

Tillgangar klassificeras som Tillgangar som innehas for forsaljning da

det dar mycket sannolikt att forsdljning kommer att ske. Det kan vara en
enskild tillgdng, en grupp av tillgdngar och dartill hanforliga skulder, eller
ett bolag, dvs ett dotter- eller intresseféretag. Tillgangar klassificerade
som Tillgdngar som innehas for forsaljning sarredovisas som omsatt-
ningstillgang. Skulder hinférliga till Tillgangar som innehas for férsaljning
sarredovisas som kortfristiga skulder i Rapport 6ver finansiell stallning.
Omedelbart fore klassificering som Tillgangar som innehas for forsalj-
ning, bestams det redovisade vardet av tillgangarna och skulderna (och
alla tillgangar och skulder i en avyttringsgrupp) i enlighet med tillimpliga
standarder. Didrefter redovisas Tillgdngar som innehas for férsaljning till
det ldgsta av redovisat vdrde och verkligt varde med avdrag for forsalj-
ningskostnader. Vardeférandringar redovisas i resultatet.

Eget kapital

Aterkép av egna aktier

Forvarv av egna aktier redovisas som en minskning av eget kapital.
Likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en 6kning av eget

kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas direkt mot eget

kapital.

Preferensaktier

Ratos redovisar preferensaktier som eget kapital i enlighet med IAS 32,
da Ratos inte har nagot atagande att |6sa in utestaende preferensaktier.
Ratos styrelse har mojlighet att fatta beslut om inl&sen av preferensak-
tier. Utdelning till preferensaktiedgare kraver stammobeslut.
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Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att arsstamman fattat beslut
om utdelningen.

Ersittning till anstdllda
Avgiftsbestimda pensionsplaner
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 anstalldes pension pa de
avgifter som foretaget betalar till planen eller till ett forsakringsbolag
och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Foljaktligen 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.

Ataganden fér alderspension och familjepension for tjinstemin
i Sverige tryggas genom forsékring i Alecta. Enligt ett uttalande fran
Radet for finansiell rapportering, UFR 10, dr detta en formansbestamd
plan som omfattar flera arbetsgivare. Information som gér det mojligt
att redovisa denna plan som en formansbestamd plan ar hittills inte
tillganglig.

Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en forsakring i Alecta
redovisas darfor som en avgiftsbestamd plan.

Férmansbestimda planer

Koncernens nettoférpliktelse avseende formansbestimda planer berak-
nas separat for varje plan genom en uppskattning av den framtida ersatt-
ning som de anstallda intjanat genom sin anstallning i bade innevarande
och tidigare perioder. Ersdttningen diskonteras till ett nuvdrde och det
verkliga vardet pa eventuella forvaltningstillgangar dras av. Diskonterings-
rantan ar rantan pa balansdagen pa en forstklassig foretagsobligation med
en |6ptid som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte
finns en aktiv marknad for sadana foretagsobligationer anvands i stéllet
marknadsrantan pa statsobligationer med en motsvarande |6ptid. Berak-
ningen utfors av en kvalificerad aktuarie med anvandande av den sa kallade
projected unit credit-metoden.

Nar villkoren i en plan forbittras, redovisas den andel av den dkade
ersattningen som hanfor sig till de anstélldas tjanstgoring under tidigare
perioder som en kostnad i arets resultat. Omvarderingar som uppkom-
mer till f6ljd av férmansbestamda planer omfattar aven avkastning pa
forvaltningstillgangar (exklusive ranta) och effekten av tillgangstak (om
nagon, exklusive ranta). Dessa redovisas omedelbart i dvrigt totalre-
sultat. Alla andra kostnader relaterade till forméansbestimda planer
redovisas under personalkostnader i resultatrakningen. Koncernen
redovisar ranta pa formansbestamda forpliktelser under finansnettot i
resultatrakningen. Nar berakningen leder till en tillgang fér koncernen
begrinsas det redovisade vardet pa tillgangen till nettot av oredovisade
aktuariella forluster och oredovisade kostnader for tjanstgéring under
tidigare perioder och nuvardet av framtida aterbetalningar fran planen
eller minskade framtida inbetalningar till planen.

Ovriga langfristiga ersittningar

Den del av rorlig ersattning till anstéllda 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 for férmansbestamda pensionsplaner.

Ersdttningar vid uppsagning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av personal
redovisas endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat, utan realistisk
mojlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta
en anstdllning fore den normala tidpunkten. Nar ersattningar lamnas
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 anstallda berdknas utan diskontering och
redovisas som kostnader ndr de relaterade tjansterna erhalls.

Incitamentsprogram

Ratos AB:s kdpoptionsprogram sikras genom aterkdp av egna aktier.
Aterkdp av egna aktier redovisas som en minskning 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 |6senpriset att inbetalas och 6ka det
egna kapitalet.

Erhallen premie redovisas som finansiell skuld. Det har initialt inte
inneburit nagon kostnad fér foretaget da en vardering av optionernas
verkliga varde motsvarar den premie féretaget har erhallit.

Skulden omvidrderas I6pande till verkligt varde genom tillampning
av en optionsvarderingsmodell, med beaktande av gillande villkor. Var-
deférandringar under optionens |6ptid redovisas som en finansiell post.

Om en syntetisk option utnyttjas av innehavaren regleras den
finansiella skulden. Realiserat resultat ingér i resultatet som en finansiell
post. Om de syntetiska optionerna forfaller vardeldsa intdktsfors den
redovisade skulden.

| de fall en marknadsmassig premie inte har erlagts redovisas och
varderas dessa i enlighet med IFRS 2. Grundlaggande for IFRS 2 &r att
foretaget bar den kostnad det har inneburit att inte erhélla en mark-
nadsmdssig premie. Kostnaden som initialt motsvaras av marknads-
vardet pa skulden redovisas som ersattningar till anstéllda. | vissa fall
periodiseras kostnaden &ver en intjdnandeperiod. Skulden omvarderas
|16pande till verkligt varde och vardeférandringar redovisas i arets
resultat.

Resultat per aktie
Resultat per aktie baseras pé drets resultat i koncernen hanforligt till
moderbolagets aktiedgare reducerat med periodens utdelning till prefe-
rensaktiedgare dividerat med genomsnittligt utestaende stamaktier.
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 borskurs 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 avsdttning skiljer sig fran andra skulder genom att det rdder ovisshet
om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera avsatt-
ningen.

En avsattning redovisas i Rapport éver finansiell stéllning nar
koncernen har en befintlig legal eller informell forpliktelse som en foljd
av en intréaffad 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.

Avsittningar gors med det belopp som dr den basta uppskattningen
av vad som kravs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa balans-
dagen. Om effekten av nér i tiden betalning sker ar vasentlig, berdknas
avsdttningar genom diskontering av det forvantade framtida kassaflodet
till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella marknadsbedém-
ningar av pengars tidsvarde och, om det ar tillimpligt, de risker som ar
forknippade med avsdttningen.

En avsattning for forlustkontrakt redovisas nar férdelarna som
koncernen férvantas erhalla fran ett kontrakt ar lagre an de oundvikliga
kostnaderna for att uppfylla forpliktelserna enligt kontraktet.

Noter 77



forts. Not 1

En avsdttning 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.

Omstrukturering

En avsattning for omstrukturering redovisas nar det finns en faststalld,
utforlig och formell omstruktureringsplan och omstruktureringen har
antingen paborjats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avsattning
gors for framtida rorelsekostnader.

Skatt

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatet utom da underliggande transaktion redovi-
sas i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhérande skatteef-
fekt 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 mel-
lan redovisat och skattemassigt varde pa tillgangar och skulder, om
atervinning 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 tempordra skillnader och underskottsavdrag redovisas i
den man det ar sannolikt att de kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa
uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte langre bedoms san-
nolikt att de kan utnyttjas.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nér 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 avsattning pa grund av att det inte
ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprittat sin drsredovisning enligt arsredovisningsla-
gen 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 for den juridiska personen ska till-
lampa samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden sa langt det ar mojligt
inom ramen for arsredovisningslagen, tryggandelagen och med hansyn
till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen
anger vilka undantag fran och tillagg till IFRS som ska géras.

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer framgér nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for moderbolaget tillim-
pas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbolagets
finansiella rapporter.

Klassificering och uppstdliningsformer

Moderbolagets resultatrakning och balansrakning dr uppstallda enligt
arsredovisningslagens scheman, medan Rapport &ver totalresultat,
Rapport 6ver férandringar i eget kapital och Rapport ver kassafléden
baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella rapporter respektive IAS 7
Rapport dver kassafléden. De skillnader mot koncernens rapporter
som gor sig géllande i moderbolagets resultat- och balansrakningar
utgors framst av redovisning av finansiella intdkter och kostnader,
anlaggningstillgangar, eget kapital samt férekomsten av avsattningar som
egen rubrik i balansrakningen.
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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 dotterféretag redovisas i de fall moderbo-
laget ensamt har ritt att besluta om utdelningens storlek och detta har
beslutats innan moderbolaget publicerat sina finansiella rapporter.

Intresse- och dotterféretag
Andelar i intresse- och dotterforetag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvairdemetoden.

Detta innebdr att transaktionsutgifter inkluderas i det redovisade
vardet for innehav i dotterforetag och intresseforetag. | koncernen
daremot redovisas transaktionsutgifterna for dotterforetag direkt i
resultatet.

Villkorade képeskillingar varderas utifran sannolikheten av att ko-
peskillingen kommer att utga. Eventuella forandringar av avsattningen/
fordran 6kar/reducerar anskaffningsvardet. | koncernredovisningen
redovisas villkorade kopeskillingar till verkligt virde med vardeférand-
ringar over resultatet.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

| de fall moderbolaget lamnar aktiedgartillskott aktiveras dessa som

aktier och andelar i den man nedskrivning inte erfordras.
Moderbolaget kan varken ge eller ta emot koncernbidrag pa grund

av dess skattemaissiga status, se Skatt nedan.

Skatt

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Det inne-
bar att uppkomna kapitalvinster pa aktier och andra deldgarratter inte
ar skattepliktiga. Kapitalforluster ar inte avdragsgilla.

Bolaget deklarerar en schablonintdkt pa 1,5% av marknadsvardet
pa noterade aktier som vid drets ingang innehafts mindre an ett ar eller
dar dgarandelen (rostetalet) understiger 10% av rosterna. Mottagna
utdelningar och réanteintakter redovisas som skattepliktig intakt. Ran-
tekostnader och omkostnader dr avdragsgilla liksom limnad utdelning.
Dessa regler leder till att moderbolaget normalt inte betalar ndgon
inkomstskatt. Ratos koncernmassiga skattekostnad utgors darfor sa
gott som uteslutande av intresse- och dotterforetagens skatt.



Koncernens resultatrakning

Mkr 2016 2015
Resultat/resultatandelar fore skatt "

AH Industries (70%) 19 -15
Aibel (32%) -198 -75
Arcus (83% / 24 %) ? 4 106
Biolin Scientific (100%) -28 3
Bisnode (70%) 47 201
Diab (96%) 84 105
GS-Hydro (100%) -149 "
HENT (73%) 191 194
HL Display (99%) 43 -28
Jotul (93%) -10 -42
KVD (100%) 31 21
Ledil (66%) 91 65
Nebula (73%) 71 71
Summa bolag i portféljen alla

redovisade perioder 196 618
airteam (70%) 14

Gudrun Sjédén Group (30%) 4 8

Oase Outdoors (79%) -44

Plantagen (99%) © -37

Serena Properties (56%) 7 56

Speed Group (70%) ® 1 10
TFS (60%) ? 6 -2
Summa bolag férvirvade under

redovisade perioder 13 8
Euromaint (100%) ' 9 224
Hafa Bathroom Group (100%) ™ 3
Inwido (31%) ' 42
Mobile Climate Control (100%) ') 77 108
Nordic Cinema Group (58%) ' 108
Summa bolag avyttrade under

redovisade perioder 86 38
Summa resultat/resultatandelar 295 664
Exit Arcus 1403

Exit Euromaint 0

Exit Mobile Climate Control 268

Exit Hafa Bathroom Group -93
Exit Inwido 290
Exit Nordic Cinema Group 905
Summa exitresultat 1672 1101
Nedskrivning AH Industries -135 -85
Nedskrivning Aibel -1 692
Nedskrivning Biolin Scientific -314
Nedskrivning Euromaint -122 -480
Nedskrivning GS-Hydro -160
Nedskrivning Jotul -81

Resultat fran bolag -538 1200
Operativa férvaltningskostnader -261 -208
Ovriga kostnader, inkl. transaktionskostnader -56 -47
Kostnader, vilka kommer att belasta portfdljbolag -9 3
Finansiella poster -27 -56
Resultat fore skatt -890 892
Skatt -180 -216
Arets resultat -1 071 676
Hanfarligt till

Moderbolagets dgare -500 496
Minoritetsagare -570 180

Ratos verksamhet bestar av forvary, utveckling och forsiljning av
foretag. Det sdtt pa vilket vi foljer verksamheten speglas inte fullt ut i de
finansiella rapporterna upprattade enligt IFRS. Ratos har darfor valt att
presentera en egen version av koncernens resultatrakning.

Av tabellen till vianster framgar vilka bolag som bidrar till koncer-
nens resultat fore skatt och med hur mycket. Dotterféretag ingar till
100% och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden med
dgd andel fore skatt. Resultat fére skatt ar densamma som i Koncernens
resultatrakning.

Ratos resultat
Resultatet fore skatt for helaret 2016 uppgick till -890 Mkr (892). Det
negativa redovisade resultatet paverkas av nedskrivningar om samman-
taget 2 504 Mkr, varav 1 895 Mkr dr hanforligt till moderbolagets dgare.
Resultat/resultatandelar fran bolagen ingar med 295 Mkr (664).
Det ldgre resultatet jamfért med féregaende ar ar fraimst hanforligt till
den svaga marknadsutvecklingen inom off-shore som paverkar Aibel
och GS-Hydro, negativa valutaeffekter i Bisnodes finansnetto.
Periodens relativt sett héga skattekostnad beror pa genomférda
nedskrivningar, vilka ar ej skattemdssigt avdragsgilla samt skattemassiga
forluster i Ratos moderbolag och i vissa portféljbolag, vilka inte har
aktiverats.

Intdkter och kostnader i moderbolaget och
centrala bolag

Ratos operativa forvaltningskostnader uppgick till -261 Mkr (-208).

De operativa forvaltningskostnaderna bestar bland annat av I6pande
kostnader som personalkostnader, noterings- och revisionskostnader,
styrelsearvoden samt kostnader relaterade till Ratos nordiska verksam-
het. Den 6kade kostnaden ar hanforligt till organisatoriska férandringar
genomférda under 2016 for att effektivisera verksamheten pa Ratos.

" Dotterféretagens resultat ingdr med 100% i koncernens resultat och investe-
ringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingar med dgd andel fore skatt.

Arcus ingar som ett dotterforetag till och med november 2016 och darefter
som ett intresseforetag med en dgarandel om 24%.

airteam ingar som dotterféretag fran och med april 2016.

Gudrun Sjédén Group ingar som intresseféretag med en dgarandel om 30%
fran och med september 2016.

QOase Outdoors ingar som dotterféretag fran och med september 2016.
Plantagen ingar som dotterféretag fran och med december 2016.

Serena Properties ingar som joint venture med en dgarandel om 56% fran
januari 2016.

Speed Group ingar som dotterféretag fran och med september 2015.
TFS ingdr som dotterféretag fran och med oktober 2015.

Euromaint ingar som dotterféretag till november 2016.

Hafa Bathroom Group ingar som dotterféretag till oktober 2015.

8)
9
10;

"

12)

Inwido ingar som intresseféretag med en dgarandel om 31% fram till april
respektive 10% fram till oktober 2015.

Mobile Climate Control ingar som dotterféretag till och med november 2016.
Nordic Cinema Group ingar som dotterféretag till och med juni 2015.

13

14
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Rorelsesegment

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvary, ut-
veckling och forsiljning av foretradesvis onoterade nordiska foretag.
Ratos ska 6ver tid skapa hogsta mojliga avkastning genom att som
aktiv dgare forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag och inves-
teringssituationer. Ratos erbjuder darmed en unik investeringsmojlig-

het fér aktiemarknadens aktorer.

avkastningsmalet uppnas.

Andel av resultat
fran investeringar
redovisade enligt

Ratos ledning och styrelse, Ratos-koncernens "hogsta verkstallande
beslutsfattare”, foljer upp verksamheten utifran utvecklingen i Ratos
samtliga bolag. Nettoomsattning, EBITA, operativ EBITA och EBT foljs
upp foér bolagen, individuellt och sammantaget. Ledning och styrelse
foljer aven upp verksamheten utifran hur val det bolagsanpassade

Rédntebirande?®

Netto- Avskriv-" kapitalandels- Rinte- Rinte-? nettofordran (+)/
2016, Mkr omsittning ningar metoden intikter  kostnader EBT? nettoskuld (-)
Bolag
AH Industries 1059 -35 -20 19
Aibel -198 -198
airteam?® 601 -26 0 -5 14 -197
Arcus © 2294 -48 3 7 -71 4
Biolin Scientific 186 -15 0 -5 -28 -56
Bisnode 3458 -148 1 -86 47 -1745
Diab 1516 -65 0 -36 84 -890
Euromaint” 1061 -20 0 -16 9
GS-Hydro 886 24 1 -19 -149 -368
Gudrun Sj6dén® 8 8
HENT 7991 -7 3 -9 191 733
HL Display 1417 -36 0 -30 43 -569
Jotul 898 -49 1 23 -10 -534
KVD 321 -6 0 -5 31 -143
Ledil 365 -1 0 -10 91 -123
Mobile Climate Control? 1194 -13 0 -16 77
Nebula 332 -27 0 -19 71 -440
Oase Outdoors ' 14 -2 0 -3 -44 -284
Plantagen™ 280 -7 -1 -7 -37 -2 384
Serena Properties'? 36 56
Speed Group 562 -31 0 -2 1" 50
TFS 793 -30 1 -2 6 -3
Summa 25 228 -591 -151 15 -384 295 -6 954
Exit Arcus 1403
Exit Euromaint 0
Exit Mobile Climate Control 268
Exitresultat 1672
Nedskrivning AH Industries -135
Nedskrivning Aibel -1 692
Nedskrivning Biolin -314
Nedskrivning Biolin -122
Nedskrivning Euromaint -160
Nedskrivning Jatul -81
Summa bolag 25228 -591 -151 15 -384 -538 -6 954
Hanforligt till moderbolaget
och centrala bolag 0 -4 -1 32 0 -353 3015
Ovrigt/elimineringar -10 10
Koncernen totalt 25 228 -594 -152 36 -374 -890 -3 939

" Avskrivningar pd immateriella och materiella anlaggningstillgingar.

2)
3)
4
5)

Inklusive aktiedgarlanerintor.
Exklusive aktiedgarlan.

6)
7
8)
9)

Euromaint ingar som dotterforetag till november 2016.

airteam ingar som dotterféretag fran och med april 2016.

Mobile Climate Control ingar som dotterféretag till och med november 2016.

9 Oase Outdoors ingar som dotterféretag fran och med september 2016.

™ Plantagen ingar som dotterforetag fran och med december 2016.

2 Serena Properties ingar som joint venture med en 4garandel om 56% fran januari 2016.
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Gudrun Sjédén Group ingar som intresseféretag med en dgarandel om 30% fran och med september 2016.

Arcus ingar som ett dotterféretag till och med november 2016 och darefter som ett intresseféretag med en dgarandel om 24%.

Dotterféretagens resultat ingar med 100% i koncernens resultat och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingar med dgd andel fére skatt.



forts. Not 3

Andel av resultat
fran investeringar
redovisade enligt

Rintebirande

Netto- Avskriv-" kapitalandels- Rénte- Rinte-? nettofordran (+)/
2015, Mkr omsdttning ningar metoden intdkter kostnader EBT* nettoskuld (-)
Bolag
AH Industries 1013 -35 9 -26 -15 -288
Aibel -75 0 0 -75
Arcus Gruppen 2586 -54 5 10 -81 106 -1 009
Biolin Scientific 227 -15 0 -6 3 -135
Bisnode 3535 -155 2 -87 201 -1 896
Diab 1450 -62 1 -43 105 -796
Euromaint 2273 -35 0 -24 -224 -503
GS-Hydro 1175 -24 1 -14 " -351
Hafa Bathroom Group ® 149 -1 0 -1 3
HENT 5716 -6 6 -8 194 482
HL Display 1488 -39 1 -41 -28 -627
Inwido ® 42 0 0 42
Jotul 930 -52 1 -21 -42 -476
KVD 317 -5 0 -6 21 -159
Ledil 297 -1 0 -10 65 -182
Mobile Climate Control 1264 -15 0 -26 108 -421
Nebula 299 -22 0 -13 71 -490
Nordic Cinema Group” 1356 -80 14 0 -55 108
Speed Group? 203 -3 1 -1 10 -41
TFS? 203 -1 0 0 -2 17
Summa 24 480 -604 -14 34 -464 664 -6 875
Exit Nordic Cinema Group 905
Exit Inwido 290
Exit Hafa Bathroom Group -93
Exitresultat 1101
Nedskrivning AH Industries -85
Nedskrivning Euromaint -480
Summa bolag 24 480 -604 -14 34 -464 1200 -6 875
Hanforligt till moderbolaget
och centrala bolag -3 0 15 -9 -308 4698
Ovrigt/elimineringar -12 12
Koncernen totalt 24 480 -607 -14 36 -460 892 -2177
" Avskrivningar pa immateriella och materiella anliggningstillgangar.
2 Inklusive aktieigarlanerintor.
3 Exklusive aktiedgarlan.
Y Dotterforetagens resultat ingar med 100% i koncernens resultat och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingar med 4gd andel fore skatt.
%) Hafa Bathroom Group ingar som dotterféretag till oktober 2015.
® Inwido ingar som intresseféretag med en dgarandel om 31% fram till april respektive 10% fram till oktober 2015.
) Nordic Cinema Group ingar som dotterforetag till och med juni 2015.
® Speed Group ingar som dotterforetag fran och med september 2015.
9 TFS ingar som dotterféretag fran och med oktober 2015.
Ratos-koncernen har tonvikten gentemot den nordiska marknaden vilket | ntaktern as f6 rdel ni ng
avspeglas i att andelen av nettoomsattningen i de nordiska landerna upp-
gar till cirka 68% (64%). Ovriga Europa ar den nist storsta marknaden Koncernen
och utgor qua 19% (22%).9ch resterande del dr jamnt férdelad mellan Mkr 2016 2015
Nordamerika och 6vriga varlden. — - -
Ingen enskild kund svarar for mer an 10% av de totala intdkterna. Nettoomsdttningens fordelning
Varuférsiljning 11 504 14 429
Tjansteuppdrag 4624 3904
Entreprenaduppdrag 8877 6079
Ersdttningsbara utligg 223 67
25 228 24 480
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Forvarvade och avyttrade verksamheter

Forvarv 2016

Forvdrv av dotterforetag
Plantagen

| slutet av november 2016 forvarvade Ratos 99% av aktierna i Plantagen i
enlighet med det avtal som tecknats i september samma ar. Képeskillingen
(equity value) uppgick till 1,2 miljarder NOK motsvarande ett enterprise
value om 2,8 miljarder NOK, justerat for estimerad nettoskuld vid affarens
slutforande. Ratos har erlagt 1,4 miljarder SEK. Férvarvet genomférdes via
det helagda dotterbolaget Blomster Intressenter AB som tecknade 99% av
aktierna i Plantasjen Holding AS, vilket férvarvade 100% av aktierna i Plant
Topco AS via sitt heldgda dotterbolag Plantasjen Group AS.

Plantagen grundades 1986 i Norge och ar Nordens ledande kedja
for forsaljning av vaxter och vaxttillbehor med totalt 124 butiker i
Norge, Sverige och Finland, framst inriktade mot konsumenter. Planta-
gen har cirka 1 200 medarbetare.

Sammanlagd 6verford ersattning for forvarvet av aktierna i Planta-
gen uppgar till 1 232 Mkr. Goodwill uppgér i den prelimindra forvarvs-
analysen till 2 391 Mkr och utgdrs framst av tillvdxt, affirsmodell samt
en organisation med stark kultur. Plantagen ingar i Ratos-koncernen
fran forvarvstidpunkten med en nettoomsittning om 280 Mkr och ett
resultat fére skatt om -37 Mkr. For perioden januari till december upp-
gick nettoomsattningen till 3 696 Mkr och resultat fore skatt till 56 Mkr.
Forvarvsrelaterade transaktionskostnader uppgar till 24 Mkr.

Prelimindr forvdrvsanalys

Plantagen Mkr
Varumdrke 624
Kundrelationer 40
Ovriga immateriella anliggningstillgingar 4
Materiella anlaggningstillgangar 841
Finansiella anlaggningstillgangar 21
Uppskjuten skattefordran 230
Omsattningstillgangar 528
Likvida medel 198
Innehav utan bestimmande inflytande -11
Uppskjuten skatteskuld -148
Langfristiga skulder och avsdttningar -3027
Kortfristiga skulder -459
Netto identifierbara tillgangar och skulder -1159
Goodwill 2391
Overford ersdttning 1232

varav kontant utbetald 1222

via apportemission 10

Oase Outdoors

| september 2016 forvarvade Ratos 79% av aktierna i danska Oase
Outdoors, i enlighet med det avtal som tecknades i juni samma ar.
Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgick till

380 MDKK, varav Ratos erlagt 126 MDKK. Forvarvet genomfordes via
det heldgda dotterbolaget Outdoor Intressenter AB, som tecknade
79% av aktierna i Sunrise TopCo ApS, vilket sedan férvarvade 100%
av aktierna i Oase Outdoors ApS via sitt dotterbolag Sunrise BidCo.

Oase Outdoors ar ett familjedgt bolag som utvecklar, designar och
saljer innovativ utrustning fér camping och friluftsliv under tre starka
varumarken, Outwell®, Easy Camp® och Robens®. Produkterna distri-
bueras globalt till mer an 40 marknader via aterforsaljare.

Sammanlagd 6verford ersattning for forvarvet av aktierna i Oase
Outdoors uppgar till 423 Mkr. Goodwill uppgér i den preliminara
forvarvsanalysen till 223 Mkr och utgdrs framst av tillvaxt, affarsmodell
samt en organisation med stark kultur. Oase Outdoors ingar i Ratos-
koncernen fran forvarvstidpunkten med en nettoomsittning om 14 Mkr
och ett resultat fore skatt om -44 Mkr. For perioden januari till december
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uppgick nettoomséttningen till 422 Mkr och resultat fore skatt till 37 Mkr.
Foérvarvsrelaterade transaktionskostnader uppgar till 8 Mkr.

Prelimindr forvdrvsanalys

Oase Outdoors Mkr
Varumirke 165
Kundrelationer 6
Immateriella anlaggningstillgangar 0
Materiella anlaggningstillgangar 5
Finansiella anlaggningstillgangar 1
Omsittningstillgangar 91
Likvida medel 13
Uppskjuten skatteskuld -39
Kortfristiga skulder -43
Netto identifierbara tillgangar och skulder 200
Goodwill 223
Overford ersittning 423

varav kontant utbetald 359

varav revers 64
airteam

Ratos férvarvade 70% av aktierna i airteam under april 2016, i enlighet
med det avtal som tecknades i februari samma ar. Kopeskillingen (enter-
prise value) for 100% av bolaget uppgick till 575 MDKK, varav Ratos till-
fort 272 MDKK. Férvarvet genomfordes genom att Ratos via det heldgda
dotterbolaget Vento Intressenter AB tecknade 70% av emitterade aktier
i det nybildade danska agarbolaget Airteam TopCo ApS, som i sin tur via
Airteam Holding ApS férvarvade 100% av aktierna i Airteam A/S.
airteam erbjuder hogkvalitativa och effektiva ventilationslosningar i
Danmark och har sitt huvudkontor i Arhus. airteam fokuserar pa projekt-
utveckling, projektledning och upphandling dér projekten i stor utstrack-
ning utfors av ett brett natverk av kvalitetssakrade underleverantorer.
Dessutom erbjuder airteam underhéll och service av installerade I6sningar.
Sammanlagd dverford ersattning for forvdrvet av aktierna i airteam
uppgar till 740 Mkr. Villkorad képeskilling ar avhangig utfall av kund-
garantier i det férvarvade bolaget och kan maximalt uppga till 37 Mkr,
vilket 6verensstammer med det bokférda virdet. Goodwill uppgéar
i den prelimindra férvarvsanalysen till 664 Mkr och utgors framst av
tillvaxt, affirsmodell samt en organisation med stark kultur. airteam
ingar i koncernen fran férvarvstidpunkten med en nettoomsattning om
601 Mkr och ett resultat fore skatt om 14 Mkr, efter avskrivningar pa for-
varvsrelaterade immateriella tillgdngar om 25 Mkr. For perioden januari till
december uppgick nettoomsattningen till 769 Mkr och resultat fore skatt
till 14 Mkr. Férvarvsrelaterade transaktionskostnader uppgar till 7 Mkr.

Prelimindr forvdarvsanalys

airteam Mkr
Varumarke 15
Kundrelationer 57
Materiella anlaggningstillgangar 2
Finansiella anlaggningstillgangar 2
Omsattningstillgangar 135
Likvida medel 42
Uppskjuten skatteskuld -47
Langfristiga skulder och avsattningar -7
Kortfristiga skulder -122
Netto identifierbara tillgangar och skulder 76
Goodwill 664
Overford ersittning 740

varav kontant utbetald 703

varav villkorad képeskilling 37
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Forvarv redovisade enligt kapitalandelsmetoden
Serena Properties

Ratos forvéarvade under januari 2016 56% av aktierna i Serena Proper-
ties, ett nybildat fastighetsbolag med kommersiella volymhandelsfas-
tigheter i Finland, i enlighet med det avtal som tecknades i november
2015. Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgick

till 191,5 MEUR, varav Ratos erlagt 39 MEUR (359 Mkr). Férvarvet
genomfordes genom att Ratos, via det heldgda dotterbolaget Aneres
Properties AB tecknade aktier i det nybildade dgarbolaget Serena
Properties AB, som i sin tur forvarvade ett flertal finska fastighetsbolag.
Det tillférda beloppet inkluderar utlaning till Serena Properties-koncer-
nen fran Aneres Properties. Serena Properties ar ett joint venture dar
Ratos har gemensamt bestammande inflytande och bolaget redovisas
ddrmed enligt kapitalandelsmetoden i koncernen.

Serena Properties dger och forvaltar handelsfastigheter spridda
over 14 medelstora stader i Finland. Fastigheterna ar beldgna pa
etablerade handelsplatser med attraktiva hyresgaster som till storsta
delen bestar av dagligvaruhandel och lagprishandel. Fastigheterna dgdes
tidigare till 100% av Varma som kvarstar med 43% av dgandet via Serena
Properties. Redito anlitas som forvaltare av fastighetsportfoljen och
innehar 1% av aktierna.

Gudrun Sjodén Group
Ratos forvarvade i september 2016 30% av aktierna i Gudrun Sjédén
Group, i enlighet med det avtal som tecknades i juli samma ar. Képeskil-
lingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgick till 725 Mkr, varav
Ratos erlagt 152 Mkr motsvarande dgarandelen om 30%, efter justering
for nettoskuld. Ratos har ocksé avtalat om en option att 6ka dgarande-
len med ytterligare 40% ar 2018.

Gudrun Sjodén Group ar ett familjedgt, svenskt designforetag
med unik fargstark design och en tydlig hallbarhetsprofil. Varumarket
Gudrun Sj6dén saljs och marknadsfors globalt genom 21 egna butiker i
sju lander, global webbshop och postorder samt med onlineférsiljning
som storsta distributionskanal. Kunderna finns i 6ver 50 lander, med
Tyskland och Sverige som storsta marknader. Gudrun Sjédén Group
redovisas fran forvarvstidpunkten enligt kapitalandelsmetoden i Ratos-
koncernen.

Forvarv inom dotterforetag
TFS har under aret starkt sin marknadsposition i Tyskland genom
forvarvet av dermatologispecialisten SClderm GmbH. Bisnode har
forvarvat danska NN Markedsdata ApS, belgiska Swan Insights NV
samt tre bolag for att starka sin position i Centraleuropa. airteam har
forvarvat Ventek Ventilation A/S.

De férvdrvade bolagen utgor dotterforetag i sina respektive
koncerner.

De dotterféretag som ingér i Ratos-koncernen vid arets slut och
vars férvary haft storst paverkan pa Ratos finansiella rapporter presen-
teras nedan.

Inom Inom
Mkr Bisnode TFS
Immateriella anlaggningstillgangar 57 2
Materiella anlaggningstillgangar 1 4
Omsittningstillgangar 15 37
Likvida medel 7 0
Uppskjuten skatteskuld -8 -1
Langfristiga skulder 0
Kortfristiga skulder -45 -28
Netto identifierbara tillgangar och skulder 27 14
Goodwill 101 23
Overford ersittning 128 37
varav kontant utbetald 120 15
varav villkorad képeskilling 8 22

Faststillande av forvdrvsanalys i

Speed Group och TFS

Under 2016 har de tidigare prelimindra férsvarvsanalyserna for forvar-
vet av Speed Group i september 2015 och férvérvet av TFS i oktober
2015 faststallts, och immateriella tillgdngar i form av varumarke och
kundkontrakt har varderats. Som en konsekvens dérav har tidigare
redovisad goodwill minskat. De kompletta slutliga forvarvsanalyserna
per férvarvstidpunkten aterfinns nedan. ldentifierade kundkontrakt
skrivs av fran forvarvstidpunkten och dver kontraktens |6ptid. Avskriv-
ningar av kundkontrakt i Speed Group har belastat periodens resultat
med 17 Mkr, netto efter effekt fran uppskjuten skatt. Avskrivningar av
kundkontrakt i TFS har belastat periodens resultat med 21 Mkr, netto

efter effekt fran uppskjuten skatt.

Speed Group Prelimindr Slutlig
Mkr forvdrvsanalys forvdrvsanalys
Varumirke 5
Kundrelationer 64
Materiella anlaggningstillgangar 20 20
Omsittningstillgangar 201 201
Likvida medel 25 25
Uppskjuten skatteskuld -1 -16
Kortfristiga skulder -289 -289
Netto identifierbara

tillgangar och skulder -44 10
Goodwill 342 289
Overford ersiittning 299 299
TFS Prelimindr Slutlig
Mkr forvirvsanalys forvirvsanalys
Varumdrke 21
Kundrelationer 55
Materiella anldggningstillgangar 7 7
Finansiella anlaggningstillgangar 3 3
Omsittningstillgangar 177 177
Likvida medel 36 36
Innehav utan bestimmande

inflytande -150 -150
Uppskjuten skatteskuld -17
Langfristiga skulder och

avsdttningar -1 -1
Kortfristiga skulder -216 -216
Netto identifierbara

tillgangar och skulder -145 -86
Goodwill 370 31
Overford ersittning 225 225

Avyttringar 2016

Kassaflodeseffekt fran avyttrade féretag aterfinns i not 35.

Euromaint

| november 2016 avyttrade Ratos 100% av aktierna i dotterbolaget
Euromaint i enlighet med det avtal som tecknades i oktober samma
ar. Forsaljningspriset uppgick till cirka 650 Mkr (enterprise value). Av-
yttringen gav inte nagon exitresultateffekt da innehavet skrevs ned till
nettoforsiljningsvarde under kvartal tre.

Mobile Climate Control

| november 2016 avyttrade Ratos 100% av aktierna i dotterbolaget
Mobile Climate Control i enlighet med det avtal som tecknades samma
manad. Forsiljningspriset uppgick till 1 373 Mkr och gav upphov till ett

exitresultat om 268 Mkr.

Noter
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Borsnotering av Arcus

Den 1 december 2016 noterades dotterbolaget Arcus pa Oslo Bers

till en kurs om 43 NOK per aktie. Ratos avyttrade i samband med
noteringen aktier till ett sammanlagt virde om 1 194 Mkr. Da Arcus ge-
nom transaktionen &vergatt fran att vara ett dotterforetag till att vara
ett intresseforetag till Ratos har, i enlighet med IFRS, hela innehavet i
samband med &vergangen omvirderats till verkligt varde, baserat pa
noteringskursen. Exitvinsten, vilken baseras pa bade realiserade aktier
och omvirdering av de aktier som behalls, uppgick till 1 403 Mkr.

Forsiljning av Analytical Instruments, en del av Biolin Scientific
Biolin Scientific har i december avyttrat affirsomradet Analytical
Instruments. Forsaljningen gav en mindre exitresultateffekt for Ratos.
Kvarvarande verksamhet kommer framover bedrivas under namnet
Sophion och redovisas som &vrig nettotillgang i Ratos.

Avtal om forsiljning av AH Industries

| december tecknade Ratos avtal om férsiljning av samtliga aktier i AH
Industries till ett enterprise value om 240 MDKK foér 100% av bolaget.
Ratos dgarandel uppgar till 70%. Forsaljningen forvintas inte ge nagon
betydande exit-resultateffekt vid affarens slutférande under férsta
kvartalet 2017.

Avyttring inom dotterforetag

Ratos dotterforetag Bisnode avyttrade under aret Bisnode Campaign
AS. Ratos dotterforetag Euromaint, tecknade i december 2015 avtal
om att sdlja samtliga aktier i sitt tyska dotterféretag. Avyttringen slut-
fordes under det forsta kvartalet 2016.

Forvarv 2015

Forvdrv av dotterforetag
TFS

Ratos tecknade i september avtal om att forvarva 60% av aktierna i TFS
Trial Form Support International AB (TFS). Képeskillingen (enterprise
value) for 100% av bolaget uppgar till cirka 47 MEUR, varav Ratos tillfor
cirka 27 MEUR i eget kapital inklusive maximal tillaggskopeskilling.
Forvarvet slutférdes 1 oktober 2015.

Férvidrvet genomfoérdes via ett av Ratos heldgt nybildat dgarbolag,
Medcro Intressenter AB. Medcro Intressenter férvarvade 60% av
aktierna i TFS. Forvarvsanalysen framgar nedan.

TFS ar en internationell tjansteleverantdr, sa kallad Contract Research
Organisation (CRO), som pé uppdrag av likemedels-, bioteknik- och
medicinteknikindustrin, samt narliggande branscher, genomfor kliniska
studier i human fas. TFS erbjuder en bred medicinsk kompetens och
en nischad expertis som pa global basis hjilper sina kunder att pa ett
reglerat och sdkert sitt testa lakemedel kliniskt.

Prelimindr forvarvsanalys

TFS Mkr
Materiella anlaggningstillgangar 7
Finansiella anlaggningstillgangar 3
Omsittningstillgangar 177
Likvida medel 36
Innehav utan bestimmande inflytande -150
Langfristiga skulder och avsattningar -1
Kortfristiga skulder -216
Netto identifierbara tillgangar och skulder -145
Goodwill 370
Overford ersittning 225
" Kontant 136

Villkorad képeskilling 89
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Den sammanlagda 6verférda erséttningen for forvarvet uppgick till 225
Mker. | den preliminéra forvarvsanalysen uppgar goodwill till 370 Mkr.
Den goodwill som redovisas for forvarvet aterspeglar att bolaget agerar
pa en vaxande marknad och ar bra positionerade for att vixa i linje med
eller snabbare an marknaden, samt méjligheten till goda kassafléden da
affarsmodellen kraver relativt ldga operativa investeringar.

Det férvarvade foretaget ingér i koncernens omsattning for inne-
havstiden med 203 Mkr och i resultat fore skatt med -2 Mkr, inkluderat
forvarvskostnader om 8 Mkr. For perioden januari till december 2015
uppgick omsattningen till 689 Mkr och resultat fore skatt till 43 Mkr.

Ratos har valt att vardera innehav utan bestdmmande inflytande
till verkligt varde utifrdn det pris som Ratos erlade fér sin andel.
Forvarvsanalysen dr prelimindr, vilket innebar att verkligt varde inte
har faststallts for samtliga poster. Koncernen kommer att slutligt iden-
tifiera och vérdera tillgangarna som har férvarvats. Ovan forvarvsana-
lys kan darmed komma att uppdateras om information eller férhal-
landen framkommer vilka ger en forandring av posterna. Det verkliga
vardet pa den villkorade kdpeskillingen har uppskattats genom att
berdkna nuvdrdet av férvantade kassafloden. Forvantade kassafléden
uppskattas baserat pa villkoren i kopeavtalet och faller ut om vissa
resultatnivaer uppnas.

Speed Group

I juni 2015 tecknade Ratos avtal om att forvarva 70% av aktierna i
Speed Group. Kdpeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget
uppgick till 450 Mkr, varav Ratos tillférde 285 Mkr i eget kapital.
Affdren slutfordes 1 september 2015.

Forvidrvet genomfordes via ett nybildat dgarbolag, Speed Group
Holding AB, dar Ratos forvarvade nyemitterade aktier motsvarande
70%. Speed Group Holding forvarvade darefter 100% av aktierna i
Speed Group och den prelimindra forvarvsanalysen visas nedan.

Speed Group dr en leverantdr av logistiktjanster som stracker sig
fran bemanning till fullskaligt Gvertagande av lagerhantering samt vissa
tillaggstjanster inom produktion, rekrytering och utbildning. Speed
Group har i dag cirka 700 medarbetare med etablering i sydvastra
Sverige och huvudkontor i Boras.

Den sammanlagda overférda erséttningen for forvarvet uppgick till
299 Mkr. | den prelimindra forvarvsanalysen uppgar goodwill till 342 Mkr.
Den goodwill som redovisas for forvarvet aterspeglar framst bolagets
tillvaxtférmaga, affirsmodell samt en organisation med stark kultur.

Det férvarvade foretaget ingar i koncernens omsattning for
innehavstiden med 203 Mkr och i resultat fore skatt med 10 Mkr. Fér
perioden januari till december 2015 uppgick omsattningen till 536 Mkr
och resultat fore skatt till 25 Mkr. Forviarvsrelaterade kostnader uppgar
till 5 Mkr.

Prelimindr forvdarvsanalys

Speed Group Mkr
Materiella anldggningstillgangar 20
Omsattningstillgangar 201
Likvida medel 25
Uppskjuten skatteskuld -1
Kortfristiga skulder -289
Netto identifierbara tillgangar och skulder -44
Goodwill 342
Overford ersittning ) 299
" Kontant 207

Revers 92

Foérvdrvsanalysen dr prelimindr, vilket innebdr att verkligt varde inte har
faststallts for samtliga poster. Koncernen kommer att slutligt identifiera
och virdera tillgangarna som har forvarvats. Ovan férvarvsanalys kan
ddarmed komma att uppdateras om information eller férhallanden fram-
kommer vilka ger en férdandring av posterna.
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Forvarv inom dotterforetag

GS-Hydro forvarvade i oktober det brittiska bolaget First Hose

som erbjuder slangar och slangrelaterade komponenter for olje- och
gasindustrin i brittiska Nordsjon, vilket kommer att starka GS-Hydros
position som leverantdr av I6sningar for I6pande slangunderhall. Képe-
skillingen bestér av en initial betalning om 4,5 MGBP (enterprise value)
samt en maximal tilliggsképeskilling om cirka 1,5 MGBP, varav Ratos
tillfort 4,5 MGBP (59 Mkr) for att finansiera forvarvet.

| oktober férvarvade Bisnode verksamheten i AIS Nordic. Genom
forvarvet utdkar Bisnode sitt erbjudande inom fordonsinformations-
tjidnster. Kopeskillingen uppgick till 65 Mkr. Ratos tillskot 46 Mkr.

| augusti forvarvade Nebula en del av verksamheten i finska
Telecity Group Finland Oy. Forvarvet starker Nebulas position pa den
finska marknaden.

Bisnode forvdrvade under det tredje kvartalet SN4 International
Oy i Finland, en ledande leverantér av Customer Experience Manage-
ment och Marketing Automation-tjanster till foretag i olika branscher.

Under andra kvartalet forvarvade ArcusGruppen 90% av aktierna i
Social Wines (tidigare Modern Fluids). Férvarvet ar ett led i Arcus-
Gruppens strategi att 6ka marknadsandelen i Finland.

Under forsta kvartalet 2015 férvarvade Bisnode Octopus System
i Tjeckien. Syftet ar att stirka Bisnode pé den tjeckiska marknaden.
Under samma kvartal fdrvarvade Nordic Cinema Group, via dotter-
foretag, samtliga aktier i Ski Kinosenter AS. Forvarvet var ett led i SF
Kino AS strategi att etablera sig pa Oslomarknaden.

De dotterféretag som ingér i Ratos-koncernen vid arets slut och
vars forvarv har haft stérst paverkan pa Ratos finansiella rapporter pre-
senteras nedan. Férvérvsanalyserna for forvarven inom ArcusGruppen
och GS-Hydro ar prelimindra medan férvarvsanalyserna for forvarven
inom Bisnode ar faststallda.

Inom

Forvirvsanalys Arcus- Inom Inom
Mkr Gruppen Bisnode GS-Hydro
Immateriella anldggningstillgangar 4 36
Materiella anlaggningstillgangar 0 0 3
Finansiella anlaggningstillgangar 1
Omsittningstillgangar 47 8 31
Likvida medel 2 4
Innehav utan bestimmande inflytande -2
Uppskjuten skatteskuld -8 -0
Langfristiga skulder och avsattningar -3
Kortfristiga skulder -34 -6 -11
Netto identifierbara
tillgangar och skulder 14 35 22
Goodwill 22 88 47
Overford ersittning 36 123 69
" Kontant 34 114 58

Revers 2

Villkorad képeskilling 9 "

Faststidllande av prelimindra forvarvsanalyser

En férvarvsanalys ar preliminar till dess den faststalls, vilket ska ske
inom 12 manader efter forvarvet. Férvirvsanalysen for Ledil har
faststallts i enlighet med den prelimindra forvarvsanalysen presenterad i
Ratos arsredovisning for 2014.

Forvarvsanalysen for Bisnodes forvary av Grufman Reje har fast-
stallts i enlighet med den prelimindra forvarvsanalys presenterad i Ratos
arsredovisning for 2014. Férvarvsanalysen fér Bisnodes férvary Debitor
Registret presenterad i Ratos arsredovisning 2014 har faststallts vilket
har resulterat i att den goodwill som uppstod vid forvarvet har minskat
med 5 Mkr.

Avyttring 2015

Avyttring dotterforetag

Nordic Cinema Group

I april ingick Ratos avtal om forsaljning av dotterforetaget Nordic
Cinema Group. Férsiljningen slutférdes i juli. Ratos erhdll 1 667 Mk,
vilket gav en exitvinst om 905 Mkr.

Inwido

Ratos salde i april 20,9% av det totala antalet aktier i Inwido AB (publ).
Forsiljningen genomfordes till ett pris om 91 kr per aktie, totalt 1 103
Mkr, och gav en exitvinst om 236 Mkr. Efter forsaljningen dgde Ratos
10,4% av aktierna i Inwido. Ratos bedémde att koncernen dven efter
delavyttringen hade ett betydande inflytande ver Inwido trots att
koncernen dgde mindre dn 20% av aktierna. Detta berodde pa bedomt
oférandrat inflytande och fortsatt styrelserepresentation. Inwido klassi-
ficerades fortsattningsvis som intresseforetag. Ratos salde i oktober sitt
kvarvarande aktieinnehav om 10,4% i Inwido AB (publ). Forsiljningen
gjordes till ett pris om 83 kronor per aktie, totalt 498 Mkr. Forsalj-
ningen gav en exitvinst om 54 Mkr. Ratos dger efter forsdljningen inga
aktier i Inwido.

Hafa Bathroom Group

| november sélde Ratos sitt innehav i Hafa Bathroom Group. Forsalj-
ningspriset uppgick till cirka 50 Mkr (enterprise value) och resulterade i
en exitforlust om 93 Mkr, inklusive nedskrivning om 84 Mkr.

Ovriga rorelseintikter

Koncernen
Mkr 2016 2015
Hyresintakter 2 3
Vinst vid férsiljning av anlaggningstillgangar 4 28
Vidarefakturerade kostnader 8
Ovriga 83 81
88 120
Moderbolaget
Mkr 2016 2015
Hyresintakter 1 1
Ovriga 1 2
2 3
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Realisationsresultat vid for-
saljning av koncernforetag
och investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden

Anstillda, personalkostnader
och ledande befattningshavares
och styrelsens ersattningar

Medelantalet anstdllda

Koncernen 2016 2015
Realisationsresultat vid forsdljning av koncernféretag Varav Varav
2016 2015 Totalt kvinnor, % Totalt kvinnor, %
Arcus 1403 Moderbolaget 47 53 44 54
Euromaint 0 Koncernféretag 11189 31 12913 31
Hafa Bathroom Group 9 Koncernen totalt 11 236 12 957
Mobile Climate Control 268 Varav i:
Nordic Cinema Group 905 Sverige 3233 29 4029 30
Foretag inom Biolin-koncernen 9 -1 Norge 1783 21 1751 22
Foéretag inom Bisnode-koncernen " Finland 511 30 746 39
Foretag inom Euromaint-koncernen -13 6 Danmark 701 23 478 23
1678 901 Australien 10 30 10 30
Belgien 176 33 195 34
Realisationsresultat vid forsiljning av investeringar Bosnien-Hercegovina 1 100 1 100
redovisade enligt kapitalandelsmetoden Brasilien 0 1 0
Micr 2016 2015 Ecuador 114 8 132 7
Inwido 290 Estland 47 94 149 77
Frankrike 145 44 137 45
Férenade
Moderbolaget Arabemiraten 7 29 8 25
Resultat fran andelar i koncernféretag Indien 1 36 9 22
Micr 2016 2015 Indonesien 8 50 7 57
Utdelning 983 Italien 233 18 232 18
Resultat vid forsaljning av aktier 2 459 8 Japan 4 43 3 33
Nedskrivning -2 467 -1 033 Kanada 334 11 316 9
-8 -42 Kina 729 30 635 31
Kroatien 37 61 33 64
Resultat fran andelar i intresseforetag Lettland 17 12 85 49
Mkr 2016 2015 Litauen 173 28 259 37
Utdelning 12 Malaysia 0 1 0
Resultat vid férsiljning av aktier 920 Nederldnderna 62 47 70 40
0 932 Polen 694 52 648 51
Ruménien 10 42 10 60
Ryssland 23 43 24 42
o Schweiz 103 36 113 35
Andel av resultat fran Serbien 2 85 24 58
investeringar redovisade Singapore 1 4 17 24
. o Slovakien 38 21 49 22
enligt kapitalandelsmetoden Slovenion 57 58 94 54
Koncernen Spanien 419 65 409 65
Mkr 2016 2015 Storbritannien 280 28 285 25
Resultatandelar Sydkorea 76 18 79 19
Aibel 198 75 Thailand 14 64 14 64
Gudrun S]odén GI’OUP 8 Tjeckien 119 44 127 42
Inwido 4 Tyskland 428 44 1239 19
Serena Properties 36 Ungern i = 84 >8
- . USA 379 28 360 25
Andel av resultat fran investeringar ..
redovisade enligt kapitalandelsmetoden, Osterrike 84 49 85 49
dgda av koncernforetag 2 19 Andra lander 10 20 9 22
-152 -14 11 236 12 957
Andel av skatt fran investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden 18 36
-134 22
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Konsfordelning i styrelse och bland ledande befattningshavare

2016-12-31 2015-12-31
Andel kvinnor  Andel kvinnor
Styrelse
Moderbolaget 43% 29%
Koncernen totalt 21% 17%
Foretagsledning
Moderbolaget 0% 40%
Koncernen totalt 20% 21%

Koncernen - L6ner och andra ersdttningar

Styrelse och

ledande befatt- 6vriga
Mkr ningshavare anstillda Summa
2016
Koncernen, totalt 376 4 694 5070
(varav tantiem) (54) (54)
Varav i Sverige 131 1433 1564
(varav tantiem) (26) (26)
Varav i 6vriga lander 245 3261 3506
(varav tantiem) (28) (28)
Antal personer 302
2015
Koncernen, totalt 400 4693 5093
(varav tantiem) (56) (56)
Varav i Sverige 161 1447 1608
(varav tantiem) 3M (31
Varav i 6vriga lander 239 3246 3486
(varav tantiem) (24) (24)
Antal personer 482
Sociala kostnader
Mkr 2016 2015
Sociala kostnader 1452 1479
(varav pensionskostnader) 415) (396)

Av koncernens pensionskostnader avser 36 Mkr (39) styrelse och ledande
befattningshavare i koncernens foretag. Koncernens utestaende pensions-
forpliktelser till dessa uppgar till 10 Mkr (2).

Moderbolaget — Loner och andra ersittningar

Mkr 2016 2015
Ledande befattningshavare, vd och vvd

Antal personer? 5 5
Léner och andra ersattningar? 40 30
(varav tantiem) (12) (14)
Loner och andra ersattningar,

ovriga anstdllda 80 59
Summa 120 89

" Per balansdagen var antalet 4 personer.
2 Exklusive semesterersattning.

Sociala kostnader

Mkr 2016 2015
Sociala kostnader 58 46
(varav pensionskostnader) (19) (13)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 4,4 Mkr (3) vd och vvd.

Ersdttning till styrelse och ledande
befattningshavare

Riktlinjer och principer for ersadttning till ledande
befattningshavare

De riktlinjer for ersattnings- och incitamentssystem for ledande befatt-
ningshavare som redogors for nedan beslutades av arsstimman 2016.
Riktlinjerna har tillampats under hela 2016.

Incitamentssystem for bolagets affarsorganisation ar av stor strategisk
betydelse for Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersattnings- och incita-
mentssystem tagits fram som ska erbjuda konkurrenskraftiga villkor samti-
digt som bolagets medarbetare motiveras att verka i aktiedgarnas intresse.

Incitamentssystemet 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 befattningshava-
re utfaller forst efter att vissa villkor uppfyllts avseende avkastning pa
bolagets kapital och utbetalas &ver en flerarsperiod. Kostnaden for
respektive ars rorliga 16n bokfors dock i sin helhet det ar erséttningen
intjanats.

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

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

Pensionsférmaner utgér i allmanhet i enlighet med ITP-planen. Vid pen-
sionsférmaner som avviker fran ITP-planen tillimpas premiebestaimda
pensionsférmaner. Styrelsen ska ha ritt att franga dessa riktlinjer om
sarskilda skal foreligger i ett enskilt fall.

Rorlig kontantlon till ledande befattningshavare

Den rérliga kontantlénen dr knuten till gemensamma och individuella
arligen faststéllda mal. Malen ar bade kvantitativa och kvalitativa och
syftar till att uppfylla Ratos langsiktiga strategi. Under 2016 har férand-
ringar skett av kriterierna for och berakningarna av utfallet av rorlig
kontantlon. Exempel pa mal har varit 6kningen av EBITA i portféljbolag
samt 6kning av vdrdet av underliggande portféljbolag samt forsdljning av
vissa definierade portféljbolag.

Rérlig kontantldn utbetalas Sver en tredrsperiod och férdelas med
50% forsta aret och 25% per ar de resterande tva aren. Kostnaden fér
respektive ars rorliga 16n bokfors dock i sin helhet det ar erséttningen
intjanats. Ett tak har faststallts i forhallande till respektive ledande
befattningshavares fasta 16n och kan fér 2016 maximalt uppga till 130%
av fast 16n.
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Uppféljning och utvardering av rorlig kontantlon gors i slutet av varje ar.
Maluppfyllelsen for den verkstéllande direktéren och bolagsledningen
foljs upp och utvarderas av Ersattningsutskottet och faststalls sedan av
styrelsen efter forslag av Ersattningsutskottet.

Kopoptionsprogram

Arsstimmorna fran 2001 och framét har beslutat om kopoptionspro-
gram riktade till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner
inom Ratos. Medarbetarna har erlagt marknadsmassig premie for
képoptionerna i samtliga program. Férvarv av képoptioner subventio-
neras genom att koparen erhaller kontant extra ersattning motsva-
rande hogst 50% av optionspremien efter avdrag for 55% schablonskatt,
varvid ersdttningen fordelas till lika delar 6ver fem ar. Utbetalning

av ersattningen ar villkorad av fortsatt anstallning. Képoptionerna dr
utstéllda pa aterkopta aktier och har en 16ptid om drygt 4 ar.

Ersdttning till Ratos styrelse och ledande befattningshavare

Syntetiska optioner

Arsstimman 2016 beslutade, i likhet med &rsstimmorna sedan 2007,
om ett kontantavraknat optionsprogram relaterat till Ratos investe-
ringar i bolagen. Programmet genomfdrs genom utgivande av syntetiska
optioner som Overlats till marknadspris. Programmet ger vd och andra
nyckelpersoner inom Ratos méjlighet att ta del av investeringsutfallet

i de enskilda bolagen. Optionerna relaterade till en enskild investering
har endast ett varde om Ratos arliga avkastning pa investeringen ver-
stiger 10%. Det sammanlagda vérdet av de utstéllda optionerna vid slut-
tidpunkten ar hogst 3% av skillnaden mellan faktiskt realiserat varde for
Ratos investering vid sluttidpunkten och anskaffningsvardet uppraknat
med 10% per ar. Forvarv av syntetiska optioner subventioneras genom
att koparen erhaller kontant extra ersdttning motsvarande hogst 50%
av optionspremien efter avdrag fér 55% schablonskatt, varvid ersitt-
ningen fordelas till lika delar 6ver fem ar Utbetalning av ersattningen ar
villkorad av fortsatt anstallning.

2016 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mkr grundlén ersittning? férméaner®  kostnad Summa férpliktelser
Jonas Wistrom, styrelsens ordférande® 1,2 - - - 1,2 -
Arne Karlsson, styrelsens ordférande © 0,3 - - - 0,3 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Per-Olof S6derberg, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Karsten Slotte, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Charlotte Strémberg, styrelseledamot® 0,6 - - - 0,6 -
Ulla Litzén, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Staffan Bohman, styrelseledamot® 0,2 - - - 0,2

Susanna Campbell, vd® 16,4 0,1 0,1 2,0 18,5 -
Magnus Agervald, vd? 09 1,3 - 0,3 2,5 -
Bo Jungner, vvd 3,3 4,1 - 0,6 8,0 -
Henrik Blomé, vvd?” 1,5 0,1 0,1 0,2 1.8 -
Lars Johansson, tf vd ' 3,7 3,8 - 0,8 8,3 -
Andra ledande befattningshavare ™ 2,7 2,6 0,1 0,5 5,8 -

" GrundlIén exklusive semesterersittning.  ? Inklusive subventioner pa képoptioner och syntetiska optioner. ¥ Bilférman.
9 Fakturerat arvode med hinsyn tagen till sociala avgifter. ® Fran och med arsstimman 2016.  © Till och med &rsstamman 2016.
7 Henrik Blomé har ingatt i ledningsgruppen fram till och med 2016-06-30 och har darefter e] varit ledande befattningshavare.

Bonus avser syntetiska optionssubventioner tilldelade under tiden som vvd.

8 Susanna Campbell limnade som vd i Ratos den 2016-07-01. GrundIén omfattar dven ersattning for uppsagningstid om 6 ménader och avgangsvederlag motsvarande en
och en halv arslén. Avgangsvederlaget utbetalas under 2017 och 2018 och avriknas mot eventuell erhallen ersittning fran annan part.
9 Vd fran och med 2016-11-14. 9 Lars Johansson har ingétt i ledningsgruppen hela 2016. Under perioden 2016-07-01 — 2016-11-13 som tf vd.

™ Ovriga 2 personer som ingatt i ledningsgruppen under 2016 men under olika perioder.

2015 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mkr grundlén? ersittning? férmaner®  kostnad Summa férpliktelser
Arne Karlsson, styrelsens ordférande 1,2 - - - 1,2 -
Lars Berg, styrelseledamot © 01 - - - 0,1 -
Staffan Bohman, styrelseledamot ¥ 0,6 - - - 0,6 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Per-Olof Soderberg, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Karsten Slotte, styrelseledamot® 0,4 - - - 0,4 -
Charlotte Stromberg, styrelseledamot® 0,6 - - - 0,6 -
Susanna Campbell, vd 6,3 56 01 1,9 13,9 -
Bo Jungner, vvd 3,0 1,8 - 0,7 55 -
Henrik Blomé, vvd? 24 3,3 01 0,4 6,2 -
Andra ledande befattningshavare (2 personer) 4,0 29 01 1,0 8,0 -

" GrundlIén exklusive semesterersittning 2 Inklusive kdpoptionssubvention ~ ? Bilférman ¥ Fakturerat arvode med hinsyn tagen till sociala avgifter

) Fran och med arsstaimman  © Till och med arsstamman 7 Henrik Blomé vvd fran 2015-02-19.
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Ersattningar till vd

Rorlig ersdttning

Den rérliga ersattningens storlek beslutas diskretionart av styrelsen pa
forslag av ersattningsutskottet och inom ramen for den totala rérliga
ersattningen till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner.
Forvarv av képoptioner och syntetiska optioner subventioneras inom
ramen for optionsprogram for ledande befattningshavare.

Pensionsvillkor
Pensionspremie uppgar till 30% av den fasta I6nen. Pensionen &r avgifts-
bestamd. Det finns inte ndgon avtalad pensionsalder.

Villkor for avgangsvederlag

Vid uppsagning fran Bolagets sida galler en uppségningstid om tolv (12)
ménader. Vid uppsagning fran vd’s sida giller en uppségningstid om sex
(6) manader. Det finns inget avtal om avgangsvederlag.

Kopoptioner

Andra ledande befattningshavare

Rorlig ersdttning

For ersattning till vriga 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) for ITP2, for ITP1 finns

inget tak. Det finns inte ndgon avtalad pensionsalder.

Villkor for avgangsvederlag

Vid uppsagning fran Bolagets eller ledande befattningshavares sida giller
en uppsagningstid om sex (6) till tolv (12) manader. Det finns inget avtal

om avgangsvederlag.

2012 2013 2014 2015 2016
Innehav 2016-12-31" Antal Antal Antal Antal Antal Férman
Styrelsens ordférande ? - - - - 260 000 -
Ovriga styrelseledamoter 2 - - - - 255000 -
Magnus Agervald, vd - - - - 100000
Bo Jungner, vvd 117 300 90000 50000 46 500 50000 -
Andra ledande befattningshavare 39000 22500 80 000 37500 70000 -
2011 2012 2013 2014 2015
Innehav 2015-12-31" Antal Antal Antal Antal Antal Forman
Styrelsens ordférande - - - - - -
Ovriga styrelseledamoter - - - - - -
Susanna Campbell, vd - 150 000 90 000 100 000 93000 -
Bo Jungner, vvd - 117 300 90000 50000 46 500 -
Henrik Blomé, vvd 20000 58 500 30000 35000 46 500 -
Andra ledande befattningshavare - - - 60000 37000 -

" Avser eget och nirstiendes innehav, inkl. &vertilldelning.
2)

Optioner i Ratos utstéllda av Ratos huvudagare. Férvary har skett till marknadvérde. Vardering har utfoérts enligt sedvanlig varderingsmodell (Black & Scholes).

Kopoptionerna I6per till och med den 19 mars 2021. Utnyttjande av képoptioner for kop av aktier i Ratos kan ske under perioden 1 oktober 2019 - 19 mars 2021.
Varje képoption ger rdtt att kopa en B-aktie i Ratos av utstdllarna. Lésenpriset ska motsvara 125 procent av genomsnittet av den for varje handelsdag under perioden
12 - 16 september 2016 framriknade volymvagda betalkursen for Ratos B aktie pa Nasdaq Stockholm, med hiansyn tagen till utdelning. Programmet har utarbetats av

huvudigarna tillsammans med externa radgivare.

Syntetiska optioner 2016 2015
Inbetald Inbetald
Mkr premie Férman premie Férman
Styrelsen - - - -
Vd och andra ledande befattningshavare 0,8 - 0,7 -
Kopoptioner utstillda av Ratos 2016-12-31 2015-12-31
Antal Motsvarande Antal Motsvarande
optioner antal aktier optioner antal aktier
Utestaende vid periodens ingang 3411 700 3442 392 3479100 4037285
Utstallda 453 000 453 000 462100 462 100
Omrikning pa grund av utdelning 22984 17 892
Forfallna® -640 000 -659 200 -529 500 -1 074 885
Utestaende vid periodens utgang 3224700 3259 176 3411700 3 442 392
" Lésenpris 154,6 kr per aktie (124,2), aktiekurs da optionerna forfoll 51,55 kr (57,65).
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Upplysningar om utstillda kopoptioner under perioden
Varje option berattigar till inkdp av en aktie.

2016 2015
Forfallotidpunkt 2021-03-19 2020-03-20
Losenpris per aktie vid utstallandet, kr 48,70 64,60
Sammanlagda optionspremieinbetalningar, Mkr 2,2 3,0
Sammanlagda inbetalningar till Ratos om aktierna férvarvas, Mkr 221 29,9
Optionsvillkor for utestaende képoptioner
2016-12-31 2015-12-31
Optionspris Losenpris Ritt att képa Antal Motsvarande Antal Motsvarande
Forfallotidpunkt krioption kr/aktie antal aktier optioner antal aktier optioner antal aktier
2016-03-18 11,80 154,60 1,03 640000 659 200
2017-03-20 4,70 72,00 1,03 1149 200 1183 676 1149 200 1160 692
2018-03-20 11,50 63,50 1,00 585900 585900 585900 585900
2019-03-20 7,30 55,20 1,00 574 500 574 500 574 500 574 500
2020-03-20 6,50 57,10 1,00 462100 462100 462100 462100
2021-03-19 4,80 48,70 1,00 453 000 453 000
3224700 3259 176 3411700 3 442 392
Maximal utékning av antalet aktier i férhallande
till utestaende aktier vid periodens slut 1,0% 1,1%

Kontantbelopp som bolaget kan erhalla vid 1&sen av utestaende optioner uppgar till 203 Mkr (291).

Incitamentsprogram i Ratos dotterforetag Dessa undantag har inte haft ndgon betydande inverkan pa Ratos-koncer-
Ratos arbetar aktivt for att en incitamentsstrategi ska finnas for styrelsen nens resultat- och balansrakning.

och ledande befattningshavare i de bolag som Ratos investerar i. Det Sammanlagt uppgar finansiella skulder avseende syntetiska optioner

férekommer olika typer av incitamentsprogram, som omfattar aktier, i Ratos-koncernen till 158 Mkr (108). Under aret paverkades koncernens
aktiedgarlan, teckningsoptioner, syntetiska optioner och syntetiska aktier. resultat med -173 Mkr (-17) avseende syntetiska optionsskulder.

Investering genomférs pa marknadsmassiga villkor, med vissa undantag.

Arvode och kostnadsersattning till revisorer

2016 2015

Mkr Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Huvudansvarig revisor PwC

Revisionsuppdrag 18 2 17 2

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1 1

Skatteradgivning 1

Andra uppdrag 2 1 9 4
Ovriga revisorer

Revisionsuppdrag 13 15

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1

Skatteradgivning 1 2

Andra uppdrag 2 4

38 3 53 7

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och vd’s férvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det
ankommer pé bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genomférandet av
sadana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat avser andra uppdrag.
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Finansiella intakter och kostnader

Verkligt virde Finansiella Ovriga
Koncernen via resultatet Lane- och tillgangar som finansiella
Finansiella intikter - Innehas fér handel kundfordringar kan siljas skulder Total
Mkr 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Rénteintakter 36 36 36 36
Utdelning 26 26
Resultat vid avyttring 1 5 1 5
Vardeforandring, syntetiska optioner 14 19 14 19
Vardeforandring saljoptioner 12 12
Vardeforandring villkorade kopeskillingar 10 10
Viardeférandring, derivat
- ej sakringsredovisade 8 " 8 "
Ovriga finansiella intikter 1 1
Netto, valutakursférandring 5 5
32 42 38 36 27 5 5 96 88
Finansiella kostnader
Réntekostnader -374 -460 -374 -460
Virdeférandring, syntetiska optioner -187 -35 -187 -35
Viardeférandring saljoptioner -4 -4
Viardeférandring villkorade kdpeskillingar -43 -15 -43 -15
Viardeférandring, derivat
- sakringsredovisade -1 -1
- ej sakringsredovisade -4 -4
Ovriga finansiella kostnader -78 -81 -78 -81
Netto, valutakursférandring -23 -23
Nedskrivningar -32 -32
-234 -54 -32 -475 -541 -141 -595
Pensioner, rantekostnad -9 -1
=751 -606
Rénteintakter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt Nedskrivning av finansiella tillgangar
varde i resultatet uppgar till 36 Mkr (36). Rantekostnader hanférliga till Mkr 2016 2015
finansiella skulder ej varderade till verkligt varde i resultatet uppgar till Kundfordringar 40 35
374 Mkr (460)1I éreEs resultat har redovisats 0 Mkr (0) sonj avsgr ineffek- Finansiella tillgingar 3
tivitet i kassaflodessakringar. Koncernen har inga verkligt vardesakringar. Totala nedskrivningar 72 35

Kundfordringar har skrivits ned med hansyn till kundernas betalningsférmaga.

Verkligt virde Finansiella Ovriga
Moderbolaget via resultatet Lane- och tillgangar som finansiella
Finansiella intikter - Innehas fér handel kundfordringar kan siljas skulder Total
Mkr 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Rénteintakter 1 1 1 1
Resultat vid avyttring 6 6
Vardeforandring, syntetiska optioner 2 3 2 3
Vardeforandring villkorade kopeskillingar 1 1
Netto, valutakursférandringar 10 10
3 3 11 1 6 14 10
Finansiella kostnader
Réntekostnader -8 -8
Viardeférandring, syntetiska optioner -33 -37 -33 -37
Viardeférandring villkorade kdpeskillingar -1 -1
Ovriga finansiella kostnader -8 -10 -8 -10
Netto, valutakursférandring -1 -5 -6
-44 -38 -5 -8 -18 -52 -61
Réanteintakter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt varde via resultatet uppgar till 1 Mkr (1 Mkr).
Rantekostnader han- forliga till finansiella skulder ej varderade till verkligt varde via resultatet uppgar till 0 Mkr (8 Mkr).
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Skatter

Redovisat i resultatrikningen

Mkr 2016 2015

Periodens skattekostnad -324 -255

Justering av skatt hanforlig till tidigare ar 7 9

Uppskjuten skatt avseende tempordra

skillnader 90 -75

Uppskjuten skattekostnad pa grund av

andrade skattesatser 0 -2

Uppskjuten skatteintakt i under aret

aktiverat skattevarde i underskottsavdrag 92 106

Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av

utnyttjande av tidigare aktiverat skattevarde

i underskottsavdrag -63 -34
-198 -252

Andel i intresseforetags skatt 18 36

Totalt redovisad skattekostnad

i koncernen -180 -216

Avstimning effektiv skatt, koncernen

Mkr 2016 2015

Resultat fore skatt -890 892

Avgar resultat fran investeringar redovisade

enligt kapitalandelsmetoden 152 14
-738 906

Skatt enligt géllande skattesats, 22 % 162 -199

Effekt av sdrskilda skatteregler for invest-

mentbolag 156 8

Effekt av andra skattesatser i andra lander -30 -24

Ej avdragsgilla kostnader -706 -264

Ej skattepliktiga intdkter 446 350

Okning av underskottsavdrag utan mot-

svarande aktivering av uppskjuten skatt -245 -137

Nedskrivning av tidigare aktiverade under-

skottsavdrag -14 -24

Utnyttjande av tidigare ej aktiverade under-

skottsavdrag 5 13

Aktivering av tidigare ej aktiverade under-

skottsavdrag 15 1

Skatt hanforlig till tidigare &r 9

Effekt av dndrade skattesatser / och

skatteregler 1 7

Ovrigt 6 7

Redovisad effektiv skatt -198 -252

Skatteposter som redovisats i vrigt totalresultat

Mkr 2016 2015

Uppskjuten skatt hanforlig till sakringsreserv 9 0

Uppskjuten skatt hanforlig till omvardering av

forméansbestamda pensionsataganden 18 -22

27 -22
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Redovisade uppskjutna skattefordringar och skulder

Uppskjuten Uppskjuten

skattefordran skatteskuld
Mkr 2016 2015 2016 2015
Immateriella anlaggnings-
tillgdngar 10 14 331 325
Materiella anldggnings-
tillgdngar 22 17 80 85
Finansiella anldggnings-
tillgangar 47 5 6
Varulager 25 37 4 (K
Kundfordringar 8 10 0 0
Rantebdrande skulder 13 13 1 1
Avsidttningar pensioner 75 58 2 3
Ovriga avsittningar 131 98 1
Ovrigt 69 30 255 179
Underskottsavdrag 367 417
Periodiseringsfonder 15 25 11 10
Skattefordringar/
skatteskulder 782 719 689 620
Kvittningar -188 -229 -188 -229
Skattefordringar/skat-
teskulder, netto 594 490 501 392

Av redovisade uppskjutna skattefordringar forfaller 42 Mkr (36) inom
ett ar och 523 Mkr (407) saknar forfallodag. Av redovisade uppskjutna
skatteskulder forfaller 66 Mkr (13) inom ett ar och 406 Mkr (311) saknar
forfallodag.

Ej redovisade temporira skillnader

Mkr 2016 2015
Avdragsgilla temporéra skillnader 48 687
Underskottsavdrag 15011 14 391

15 059 15078

Av ej redovisade forlustavdrag hanfor sig cirka 82 Mkr (94) till av
Ratos centralt administrerade dotterféretag. 491 Mkr (172) av de
skattemassiga underskotten forfaller under de nirmaste tio aren.
Resterande del av de skattemaissiga underskotten har ej faststéllda
forfallodagar. Ovanstaende ej redovisade avdragsgilla temporira
skillnader och skattemassiga underskott motsvarar ett skattemassigt
varde uppgaende till 3 419 Mkr (3 427). Det ar inte sannolikt att €]
redovisade skattefordringar kommer att medféra ldgre skatteutbetal-
ningar i framtiden varfér de ej asitts nagot varde.

Moderbolaget

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag . Detta
leder normalt till att moderbolaget inte betalar nagon inkomstskatt.
Moderbolagets skattekostnad 2016 uppgar till 0 Mkr (0). Ratos AB har
ackumulerade underskott som vid utgangen av 2016 uppgick till cirka
14 miljarder kronor.

" Fér ndrmare beskrivning av dessa regler, se not 1 Redovisningsprinciper.



Immateriella anlaggningstillgangar

Internt genererade

Koncernen Forvirvade anliggningstillgangar immateriella anldggningstillgangar
Varu- Kund- Data- Affirs- Ovriga Data-  Affirs- Ovriga Pagiende
Mkr Goodwill mirken relationer baser system tillgangar baser system tillgangar projekt Totalt
Ackumulerade
anskaffningsvdarden
Ingaende balans 2015-01-01 16770 979 357 274 260 505 244 101 114 192 19796
Rorelseforvary 948 29 18 995
Investeringar 4 13 36 22 16 40 14 97 243
Avyttrade foretag -2702 -16 -8 0 -42 -2768
Avyttringar -2 -1 -2 -13 -13 -1 -2 -2 -36
Omeklassificering till Tillgangar
som innehas for forsaljning -51 -1 -61
Omklassificering -5 -2 129 18 25 5 109 -165 114
Arets valutakursdifferenser -417 -59 -17 -10 -12 -15 -6 0 -1 -4 -541
Utgaende balans 2015-12-31 14 543 925 367 258 404 524 266 103 234 117 17 741
Ingaende balans 2016-01-01 14 543 925 367 258 404 524 266 103 234 "7 17741
Rorelseforvary 3394 806 80 15 113 3 4411
Investeringar 33 8 49 30 12 1 5 116 253
Avyttrade foretag -2938 -779 -212 -90 -56 <12 -4088
Avyttringar -2 -3 -9 -4 0 -1 0 -20
Omeklassificering till Tillgangar
som innehas for forsiljning -3 -3
Omeklassificering -995 26 3 118 -95 107 14 5 36 -69 -850
Arets valutakursdifferenser 520 80 18 13 25 28 7 0 5 2 696
Utgdende balans 2016-12-31 14522 1087 469 396 179 703 294 109 226 154 18 139
Ackumulerade av-
och nedskrivningar
Ingaende balans 2015-01-01 -1427 -73 276 -230 -160 -423 -185 -42 -63 -2879
Arets avskrivningar -9 -1 -25 -47 -32 -28 -1 -23 -185
Arets nedskrivningar -700 -2 -1 -4 -27 -734
Ackumulerade av- och nedskriv-
ningar i avyttrat foretag 136 i 4 0 152
Avyttringar 1 2 12 14 1 3 34
Omeklassificering till Tillgangar
som innehas for forsiljning 51 1" 62
Omklassificering 1 -17 0 -16
Arets valutakursdifferenser 67 4 12 8 9 12 5 0 0 118
Utgaende balans 2015-12-31 -1 872 =77 -275  -232 21 -421 -198 -52 -108 -3 447
Ingaende balans 2016-01-01 -1872 -77 275 232 211 -421 -198 -52 -108 -3447
Rorelseférvary -2 -9 -50 -1 -63
Arets avskrivningar -8 -13 -32 -37 -107 -26 -12 -29 -266
Arets nedskrivningar -812 -6 -6 2 -13 -7 -847
Ackumulerade av- och nedskriv-
ningar i avyttrat foretag 602 50 106 82 33 873
Avyttringar 2 2 8 5 1 18
Omklassificering till Tillgangar
som innehas for forsiljning 3 3
Omklassificering 631 0 -62 57 8 -4 -52 579
Arets valutakursdifferenser -81 -6 -14 -1 -17 -21 -6 0 -1 -156
Utgaende balans 2016-12-31 -1 533 -4 -302 -343 -111 -505 -243 -64 -165 -3 306
Redovisat varde enligt Rapport 6ver finansiell stéllning:
Per 2016-12-31 12990 1046 167 53 68 198 51 45 61 154 14833
Per 2015-12-31 12 671 848 92 25 193 103 67 51 126 117 14294
Noter 93



forts. Not 13

Nedskrivningar och provning av goodwill och
ovriga immateriella tillgangar med obestimbar
nyttjandeperiod

Goodwill och 6vriga immateriella tillgangar med obestambar nyttjan-
deperiod uppgick per den 31 december 2016 till ett bokfort virde om
14 009 Mkr (13 454). Nedan framgar hur beloppet fordelats mellan
kassagenererande enheter, vilka utgors av respektive portféljbolag.

2016 2015

Immateriella
anldggnings-

Immateriella
anldggnings-

Mkr Goodwill tillgingar ¥ Goodwill tillgangar "
Bisnode 4071 3843
Plantagen 2 350 612
HL Display 1068 1085
HENT 917 832
Ledil 912 871
Nebula 802 766
Diab 773 773
airteam 700 15
Arcus Gruppen 1026 601
Mobile Climate
Control 1147
11 594 628 10 343 601
Portféljbolag utan
enskilt betydande
varden 1396 391 2328 182
12 990 1019 12 671 783

" Avser varumirken med obestimbar nyttjandeperiod som darmed inte skrivs
av. Varumarken med obestambar nyttjandeperiod avser nyckeltillgangar for de
dotterféretag som har varderat dessa tillgdngar. Arbete med att férbattra och
utveckla varumidrkena sker fortlopande. Nettokassafléden som varumarkena
genererar forvéntas inte upphéra inom en éverskadlig framtid. Varumarkena
anses darfor ha obestimbara nyttjandeperioder.

Ratos bedémer I6pande om det féreligger en indikation pa att nagot
portfdljbolag minskat i varde. For det fall att sadan indikation skulle
foreligga beraknas bolagets atervinningsvarde. Goodwill och andra
immateriella tillgangar med obestdmd nyttjandeperiod prévas ocksa
arligen, oavsett om det finns en indikation pa en vardeminskning eller
ej. Provning av redovisade varden sker genom att dtervinningsvardet
beridknas for respektive portféljbolag. Atervinningsvérdet, vilket utgors
av det hogsta av nyttjandevarde och verkligt varde minskat med forsalj-
ningskostnader, jimfors med det redovisade vardet. Om &tervinnings-
vardet ar ldgre an det redovisade vdrdet gérs en nedskrivning. | forsta
hand skrivs goodwill ned.

Berdkning av nyttjandevirde

Nyttjandevirde for ett portféljbolag baseras pa Ratos andel av nuvar-
det av portfoljbolagets framtida beraknade kassafloden, vilka utgar fran
en resultatprognos som omfattar maximalt fem ar. Resultatprognosen
ar baserad pa senast faststallda budgetar och prognoser samt rimliga
och verifierbara antaganden som utgdr Ratos basta uppskattningar av
de ekonomiska férhallanden som berdknas rada under prognosperio-
den. Utgangspunkt for att skatta varden for dessa ar tidigare erfarenhe-
ter samt externa kallor.

Efter prognosperioden bedoms ett slutvarde pa portféljbolaget
baserat pa en multipelvardering. Multipeln uppskattas dels genom
beaktande och analys av jamforbara noterade bolag, dels genom be-
domning av bolagets attraktivitet, givet den lagda resultatprognosen.
Viktiga antaganden vid berdkning av nyttjandevarde dr bland annat
diskonteringsranta, forsaljningstillvaxt, brutto- och EBITA-marginaler
samt for bedomning av slutvarde; vinstmultipel och vinstprognos.
Antaganden som anvdnds ar anpassade for respektive portfdljbolag
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da varje bolag i sig ar en oberoende enhet med unika férutsdttningar.
Viktiga antaganden beskrivs vidare nedan under rubriken Diskonte-
ringsranta samt Nedskrivningsprévning i portfoljbolag med betydande
goodwill-poster.

Diskonteringsridnta

Framtida kassafléden, inklusive bedémt slutvarde, har nuvardes-
berdknats med en diskonteringsranta. Ratos har valt anvédnt en
diskonteringsfaktor efter skatt, da berdaknade framtida kassafléden
aven omfattar skatt. Ratos har utifran det faktiskt anvanda avkast-
ningskravet efter skatt (WACC) gjort en dversattning till ett estimat
motsvarande avkastningskrav fore skatt genom att dividera med ett
minus skattesats.

Diskonteringsfaktorn aterspeglar marknadsmassiga bedémningar
av pengars tidsvarde och de specifika risker som ar knutna till tillgang-
en. Nedan framgér de diskonteringsrantor som anvants for berakning
av nyttjandevarden i portféljbolag med betydande goodwill-poster
samt bolag ddr nedskrivning skett under 2016

Diskonteringsrinta Diskonteringsrinta
efter skatt fore skatt

% 2016 2015 2016 2015
AH Industries 8 8 10 10
airteam 7 9
Bisnode 10 8 12 1
Diab 8 10
HL Display 6 7 8 9

Berdkning av verkligt viarde

Berakning av verkligt varde utgar fran tre nivaer. | niva ett beraknas
verkligt virde med avdrag for férsaljningskostnader utifran ett pris som
finns i ett bindande avtal mellan oberoende parter. | niva tva kan verk-
ligt varde, i avsaknad av bindande avtal, utgéras av marknadspris under
forutsattning att tillgangen omsdtts pa en aktiv marknad. Narmast
foregaende transaktion kan ocksa ge ett underlag fran vilket vardet

kan faststallas nar aktuella kopkurser saknas. Om dven detta saknas,
utgors verkligt vairde med avdrag for forsaljningskostnader i niva tre, av
det pris som beriknas kunna uppnas vid forsiljning av tillgangen mellan
parter som ar oberoende av varandra, vdlinformerade och har ett
intresse av transaktionen. Nar vardet faststalls beaktas resultatet fran
avyttringar av andra bolag som nyligen gjorts inom samma bransch.
Det berdknade vardet baseras inte pa en tvangsforsaljning.

Nedskrivning av goodwill under 2016
Baserat pa nedskrivningsprovningar, faststéllda av styrelsen i Ratos AB,
har nedskrivningar av goodwill hanférliga till portfoljbolagen AH Indu-
stries, Biolin Scientific, Euromaint, GS-Hydro samt Jatul genomforts i
det tredje och fjarde kvartalet. Dessa bolag verkar under tuffa mark-
nadsfoérhallanden och visar en svag resultatutveckling. De bokférda var-
dena har justerats for att aterspegla bolagens marknadsforutsattningar.
Sammantaget paverkar nedskrivningarna Ratos rérelseresultat med
812 Mkr (700).

Nedskrivningar

Mkr 2016 2015
AH Industries 135 85
Biolin Scientific 314
Euromaint 122 531
GS-Hydro 160
Hafa Bathroom Group 84
Jotul 81

812 700
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AH Industries

Nedskrivning om 92 Mkr i kvartal tre foranleddes av en fortsatt svag
konjunktur i cement- och mineralindustrin vilket tillsammans med hog
konkurrens inom vindkraftsegmentet har medfért en utveckling i bo-
laget, vilken inte motsvarat Ratos tidigare prognoser. | december 2016
tecknade Ratos avtal om att avyttra samtliga aktier i AH Industries.
Baserat pé forvantat exitvirde har bolagets totala aterstaende bok-
forda varde om 43 Mkr skrivits ned under det fjarde kvartalet. Darmed
forvantas forsiljningen inte ge nagon betydande exitresultateffekt for
Ratos vid affarens slutforande.

Biolin Scientific

Nedskrivningen om 314 Mkr féranleddes av forandrat kopbeteende
hos kunderna inom affairsomradet Drug Discovery, vilket paverkat
instrumentforsdljningen negativt och inneburit att tidigare prognoser
inte infriats. Atervinningsv'airdet om 31 Mkr, som faststéllts per 30
september 2016 genom beriakning av verkligt virde med avdrag for
forsaljningskostnader dverstiger bokfért varde per bokslutsdagen. Med
anledning av ett negativt resultat i bolaget under kvartal fyra uppgar det
bokférda vardet per 31 december 2016 till 6 Mkr. Verkligt varde har
faststallts i enlighet med niva tre i varderingshierarkin. Viktiga antagan-
den vid varderingen ar vinstmultipel och vinstprognos. Vinstmultipel ar i
nivd med noterade jamférbara bolag.

Euromaint

| november avyttrade Ratos 100% av aktierna i Euromaint i enlighet
med det avtal som tecknades i oktober 2016. Med anledning av det
tecknade avtalet skrevs portfoljbolaget ned till forvintat exitvarde
under det tredje kvartalet. Avyttringen av Euromaint, vilken slutférdes
i november 2016 medférde darmed inget exitresultat.

GS-Hydro

Innehavet i GS-Hydro har skrivits ned med 160 Mkr. Ett snabbare och
kraftigare fall pa offshoremarknaden an férvantat har medfért att utfal-
let 2016 avvikit fran tidigare prognos. De forsaimrade marknadsutsikter-
na inom offshoreindustrin samt en minskad efterfragan inom det land-
baserade segmentet ar faktorer som paverkat Ratos framtida prognos.
Efter nedskrivningen uppgar det bokférda vardet pa GS-Hydro till 0,
vilket verensstimmer med det atervinningsvarde som faststallt genom
beridkning av verkligt vairde med avdrag for forsaljningskostnader.

Jotul

Nedskrivning om 81 Mkr dr framst hanforlig till en fortsatt svag efter-
fragan av braskaminer och laga forséljningsvolymer, vilket inneburit att
tidigare prognoser inte infriats. Bokfort varde per den 30 september
uppgick efter genomférd nedskrivning till 0, i enlighet med det atervin-
ningsvardet som faststallts per samma datum, genom berékning av
verkligt vairde med avdrag for forsaljningskostnader. Per sista december
2016 ar redovisat varde for Jotul 4 Mkr hanforligt till positiva omrak-
ningseffekter.

Nedskrivning av goodwill under 2015

Baserat pa nedskrivningsprovningar, faststéllda av styrelsen i Ratos

AB, genomférdes nedskrivningar av goodwill uppgaende till totalt 700

Mkr hanforligt till portféljbolagen Euromaint, AH Industries och Hafa

Bathroom Group under 2015. Hafa Bathroom Group avyttrades senare

under samma ar och Euromaint avyttrades i november 2016.
Nedskrivningen av goodwill i AH Industries hade féranletts av ett

lagre utfall under 2015, vilket varit beroende bland annat av orderfor-

skjutningar samt att positiva effekter fran genomférda atgardsprogram

forviantades komma senare dn vad som tidigare berdknats.

Nedskrivningsprovning i portfdljbolag med
betydande goodwill-poster

Nedan beskrivs genomforda nedskrivningsprévningar och viktiga
antaganden, som anvints vid berakning av atervinningsvarde, for port-
foljbolag dar goodwill vid utgdngen av 2016 bedémts vara av betydande
storlek. Goodwill hanforlig till Gvriga portféljbolag ar var for sig inte
betydande i forhéllande till Ratos-koncernens totala goodwill.

Plantagen

Plantagen férvarvades i november 2016 och ingen indikation pa att
bolaget skulle ha minskat i viarde har uppstatt under arets sista manad.
Nagot dtervinningsvarde har dirmed ej beriknats for Plantagen.

Atervinningsvirde faststillt genom berikning av
nyttjandevirde

For portfoljbolagen Bisnode, HL Display, Diab och airteam har atervin-
ningsvarde faststallts genom berakning av nyttjandevarde. Fér samtliga
namnda bolag visar berakningarna att atervinningsvardet Sverstiger
bokfért varde och inget nedskrivningsbehov bedéms saledes féreligga.
Viktiga antaganden utdver diskonteringsranta (se separat tabell pa sid
94), ar omsattningstillvaxt och operativ EBITA-marginal samt vinst-
multipel. Uppskattad vinstmultipel har tagits fram baserat pa data fran
jamforbara bolag.

Bisnode

Prognostiserade kassafloden for Bisnode innefattar en successivom-
sattningsdkning under de nirmaste aren, baserat pa marknadstillvixt
inom kredit, produktrationaliseringar, lansering av nya produkter samt
tillvaxt fran forvarvet av NN Marketdata. EBITA-marginalen férvintas
ocksa 6ka under de narmast kommande &ren som en funktion av 6kad
omsattning samt realisering av kostnadsrationaliserande atgarder som
ar del i bolagets strategiplan. Inga rimliga mojliga forandringar i viktiga
antaganden leder till att det berdknade nyttjandevardet for Bisnode
understiger redovisat vdrde.

HL Display

De prognostiserade kassaflédena fér HL Display baseras pa att bolaget
ar marknadsledande i Europa och har en god strategisk position med
diversifierad kundexponering. Omsittningstillvixten antas ligga pa en
stabil niva de narmaste dren med forsljningsdkningar inom ett antal
definierade omraden. EBITA-marginalen, ett viktigt antagande fér HL
Display, antas uppvisa en viss 6kning till foljd av skalférdelar samt kost-
nadseffektiviseringar. Rimliga méjliga forandringar i EBITDA-marginal
respektive omsattningstillvaxt skulle indikera ytterligare nedskrivning-
behov, ddr 2 procentenheters minskning av omséttningstillvixten res-
pektive 2 procentenheters minskning av EBITDA-marginalen indikerar
ett nedskrivningsbehov om 296 Mkr respektive 202 Mkr.

Diab

For Diab innefattar prognosticerade kassafléden forsdljningstillvaxt
framst inom verksamhetsomradena Vindkraft samt TIA (Transport,
Industri och Aerospace). Givet en operativ havstang forvantas tillvixten
i omsattning leda till marginalférbattringar Inga rimliga mojliga forand-
ringar i viktiga antaganden leder till att det berdknade nyttjandevérdet
understiger redovisat varde.

airteam

airteam forvarvades i april 2016 och bolaget har i stort utvecklats i en-
lighet med forvantan med en stark forsaljningstillvaxt och fortsatt god
operativ I6nsamhet. | de prognosticerade kassaflddena har beaktats ett
visst avtagande i den historiska tillvixttakten. Den langsiktiga EBITA-
marginalen har férvéntats vara relativt stabil utifran historiska nivaer.
Inga rimliga méjliga forandringar i viktiga antaganden leder till att det
berdknade nyttjandevardet understiger redovisat varde.
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Atervinningsvirde faststillt genom berikning av verkligt virde
For portféljbolagen HENT, Ledil och Nebula har dtervinningsvarde
faststéllts genom beridkning av verkligt vairde med avdrag for forsalj-
ningskostnader. Verkligt varde har faststillts i enlighet med niva tre i
varderinghierarkin. For samtliga ndmnda bolag visar berdkningarna att
atervinningsvardet Sverstiger bokfort varde och inget nedskrivnings-
behov bedéms saledes foreligga. Viktiga antaganden vid varderingen
ar vinstmultipel vid exit. Anvdnda vinstmultiplar ar i niva med noterade
jamforbara bolag.

HENT

HENT har haft en mycket stark férsaljningstillvaxt under ett flertal ar,
drivet av stark orderingédng och god utveckling i projekten. Den starka
forsiljningstillvaxten har kombinerats med stabil marginal drivet av ef-
fektivt projektgenomférande. Orderingangen har varit fortsatt god un-
der 2016. Inga rimliga forandringar i viktiga antaganden skulle medféra
att det beraknade atervinningsvardet understiger det bokférda vardet.

Materiella anlaggningstillgangar

Ledil

Bolaget har préglats av stark forséljningstillvaxt drivet av 6kad efter-
fragan pa samtliga stérre marknader, Europa, Nordamerika och Asien,
vilket ocksa medfért 6kad EBITA. Inga rimliga mojliga forandringar i
viktiga antagande skulle medféra att det berdknade atervinningsvardet
understiger det bokférda vardet.

Nebula

Okad efterfragan inom samtliga tjansteomraden har drivit férsiljnings-
tillvaxt och forbattrad [dnsamhet i Nebula under aret. Inga rimliga moj-
liga forandringar i viktiga antaganden skulle medféra att det beraknade
atervinningsvardet understiger det bokférda vardet.

Koncernen

Byggnader Pagaende
Mkr och mark Inventarier nyanldaggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Ingaende balans 2015-01-01 1386 6219 139 7744
Investeringar 24 236 202 463
Avyttringar -41 -302 -3 -346
Tillgangar i forvarvat foretag 93 93
Tillgdngar i avyttrat foretag -609 -1 446 -59 2113
Overfort fran anliggning under uppférande 5 14 -19
Omeklassificering till Tillgangar som innehas for forsaljning -29 -86 -115
Omklassificering -70 53 -97 114
Arets valutakursdifferenser -21 -174 -6 -201
Utgéaende balans 2015-12-31 646 4607 157 5410
Ingdende balans 2016-01-01 646 4 607 157 5410
Investeringar 8 182 128 318
Avyttringar -5 -155 -1 -161
Tillgdngar i forvarvat foretag 1012 842 1854
Tillgangar i avyttrat foretag -69 -1336 -21 -1427
Overfort fran anliggning under uppférande 2 93 -100 -5
Omklassificering till Tillgangar som innehas for forsiljning -78 -427 -505
Omklassificering 2 12 22 -8
Arets valutakursdifferenser -2 218 6 222
Utgaende balans 2016-12-31 1517 4034 148 5699
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingaende balans 2015-01-01 -628 -4 372 -5 000
Arets avskrivningar -39 -382 -421
Arets nedskrivningar -3 -1 -3
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -61 -61
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 284 1050 1334
Avyttringar 34 291 325
Omklassificering till Tillgangar som innehas for forsaljning 12 56 68
Omklassificering 49 -33 16
Arets valutakursdifferenser 12 108 120
Utgaende balans 2015-12-31 -278 -3 343 -3 621
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Koncernen

Byggnader Pagaende
Mkr och mark Inventarier nyanldaggningar Totalt
Ingaende balans 2016-01-01 -278 -3343 -3 621
Arets avskrivningar -25 -303 -329
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -337 -663 -1 000
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 16 850 866
Avyttringar 3 140 143
Omklassificering till Tillgangar som innehas for forsaljning 52 299 351
Omklassificering 0 0
Arets valutakursdifferenser -3 -136 -139
Utgaende balans 2016-12-31 -573 -3 157 -3729
Redovisat virde enligt Rapport 6ver finansiell stéllning:
Per 2016-12-31 944 878 148 1970
Varav finansiell leasing 37 38 75
Per 2015-12-31 368 1264 157 1789
Varav finansiell leasing 38 231 269
Betalda leasingavgifter under aret uppgar till 54 Mkr (100). Uppgift om avgifter att betala kommande ar framgar av tabell i not 30.
Moderbolaget

Byggnader

Mkr och mark Inventarier Totalt
Ackumulerade anskaffningsvdarden
Ingaende balans 2015-01-01 82 26 108
Investeringar
Utrangering / avyttringar
Utgéaende balans 2015-12-31 82 26 108
Ingaende balans 2016-01-01 82 26 108
Investeringar 1 1
Utrangering / avyttringar -7 -7
Utgaende balans 2016-12-31 82 20 102
Ackumulerade avskrivningar
Ingaende balans 2015-01-01 -17 -22 -38
Arets avskrivningar -3 -1 -3
Utgéaende balans 2015-12-31 -19 -23 -42
Ingaende balans 2016-01-01 -19 -23 -42
Arets avskrivningar -2 -1 -4
Utrangering / avyttringar 7 7
Utgaende balans 2016-12-31 -21 -17 -39
Virde enligt balansrakningen
Per 2016-12-31 61 3 64
Per 2015-12-31 64 3 67
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Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Forandring av redovisade virden

Koncernen

Mkr 2016 2015
Redovisat varde vid drets ingang 2357 3895
Investeringar 555 157
Avyttringar -1297
Koncernféretag omklassificerade till andelar som redovisas enligt kapitalandelsmetoden 754

Nedskrivning -1 692

Utdelningar -3 -24
Andel av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -152 -14
Andel av skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 18 36
Andel av 6vrigt totalresultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -28 54
Ovriga forandringar i eget kapital -16
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden i avyttrade foretag -55 -218
Valutakursdifferenser 210 -216
Redovisat virde vid arets utgang 1964 2 357

Nedskrivning av Aibel

Under aret har Ratos skrivit ner kapitalandelen fér Aibel med 1 692

Mkr, varav 1 083 ar hanforligt till moderbolagets dgare. Nedskrivningen
foranleddes av en minskad aktivitetsniva i kombination med dverkapa-
citet i branschen och pressade marginaler. Ratos antar inte en atergang
till den marknadssituation som radde fére oljeprisfallet. Det redovisade
vardet for Aibel uppgar per den 31 december 2016 till 587 Mkr. Atervin-
ningsvardet, som faststallts per 30 september 2016 genom berakning av
nyttjandevarde uppgick till 690 Mkr och nagra indikationer pa att bolaget
minskat ytterligare i varde har inte forelegat under arets sista kvartal. |

genomford nyttjandevardesberdkning har omsattningstillvaxt och anta-
gande om EBITA-marginal i de prognosticerade kassaflédena anpassats
efter de radande marknadsforhallandena. Anvénd diskonteringsranta
efter skatt uppgar till 7% (7% per 2015-12-31) och diskonteringsranta
fore skatt till 9% (9% per 2015-12-31). Utover andra viktiga antaganden
om omsattningstillvaxt och operativ EBITA-marginal innefattar Ratos
nyttjandevardesberikning antagande om framtida vinstmultipel vid en
exit. For beskrivning av metodik vid nedskrivningsprévning, se not 13.
Genomférd nedskrivning har paverkat posten Andelar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden i Rapport dver finansiell stallning.

Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden fordelade mellan betydande och

€j individuellt betydande andelar

2016 2015
Gudrun Individuellt Individuellt
Sjodén Serena ej betydande ej betydande
Mkr Aibel” Arcus? Group? Properties® andelar Totalt Aibel Inwido andelar Totalt
Andelar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 49% 24% 30% 56% 49%
Ingér i koncernen enligt foljande:
Andel av resultat fore skatt -198 8 36 2 -152 -75 42 19 -14
Skatt 32 -2 -12 18 45 -9 0 36
Andel av évrigt totalresultat -31 3 -28 65 -1 54
Andel av totalresultat -197 5 28 2 -162 35 22 19 76
Koncernmissigt viarde 918 729 166 134 17 1964 2287 71 2357
100%
Nettoomsattning 10 892 262 159 7728 3750
Arets resultat -372 18 43 -63 296
Ovrigt totalresultat -62 3 6 132 -24
Summa totalresultat -434 21 4% 69 272
Anliggningstillgangar 7156 2415 252 1862 9 611
Omsittningstillgangar 2969 2323 202 108 2128
Langfristiga skulder -4602 1147 -239 -1 677 -4 274
Kortfristiga skulder -3680 -2001 -86 -60 -3253
Nettotillgdngar 1843 1590 129 232 4212

" Aibel 4gs till 49% av NCS Invest AB. Mer information om koncernstruktur framgar av not 34 Andelar i koncernforetag.

2 Gudrun Sjédén Group 4gs till 30% av GS Intressenter AB.

3 Serena Properties gs till 56% av Aneres Properties AB. Koncernmissigt virde for Serena Properties inklusive aktiedgarlan uppgar till 398 MSEK.
9 Arcus 4gs till 24% fran och med 30 november 2016. Kapitalandelen redovisas i Ratos-koncernen med 3 méanaders forskjutning.
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Avstamning finansiell information i sammandrag for betydande
investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Gudrun Sjédén

Serena

Aibel 100% Arcus 100% Group 100%  Properties 100%
Mkr 2016 2015 2016 2016 2016
Ingaende balans nettotillgangar 4212 4566
Investeringar 3194 533 0
Nyemission 996 183
Nedskrivning -3395
Arets resultat fore skatt -436 -153 25 71
Skatt 64 90 -7 24
Ovrigt totalresultat -62 132 0 6
Omriakningsdifferenser 463 -423 -107
Avyttring
Utgaende balans nettotillgangar 1843 4212 3087 552 235
Gudrun Sjédén Serena
Aibel 49%" Arcus 24% Group 30%  Properties 100%
Mkr 2016 2015 2016 2016 2016
Andel i nettotillgangar 918 2077 375 38 130
Goodwill 354 119
Ovrigt 210 9 4
Redovisat virde 918 2287 729 166 134
) Koncernmissigt varde, justerat for andel som tillfaller innehav utan bestimmande inflytande, uppgar till 587 Mkr (1 539), se dven not 37.
Specifikation av moderbolagets andelar i intresseforetag
Fordndring av redovisade viarden
Mkr 2016 2015
Ackumulerade anskaffningsvarden vid arets bérjan 660
Dotterforetag omklassificerat till intresseforetag 3
Avyttrat -660
Viarde enligt balansriakning 3 0

Bokfort virde

Bokfort virde

Intresseforetag, org nr, site Antal andelar  Agd andel, % 2016 2015
Inwido AB, 556633-3828, Malmo 0
Arcus AS, 987 470 569, Oslo, Norge 16 077 244 24 3

Totalt 3 0

Fordringar pa koncernforetag
Langfristiga fordringar Kortfristiga fordringar
Koncernforetag Koncernforetag

Mkr 2016 2015 Mkr 2016 2015
Ackumulerade anskaffnings- Ackumulerade anskaffnings-

vdrden vid arets bérjan 17 1 virden vid arets borjan 70 0
Investerat Investerat 2475 397
Overtagen fordran 17 Omklassificeringar 2 -1
Reglerat -17 -1 Reglerat -2 546 -326
Utgéaende balans 0 17 Utgaende balans 1 70



Finansiella instrument

Koncernen
Verkligt virde Derivat som Finansiella Ovriga Total enligt
via resultatet anvands for Lane- och tillgangar som finansiella rapport over
31 december - Innehas fér handel sikringsindamal kundfordringar kan siljas skulder finansiell stdllning
Mkr 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar 11 M 1 4
Finansiella fordringar " 7 3 20 338 34 1 365 48
Kundfordringar 2757 3771 2757 3771
Likvida medel 4389 6455 4389 6455
7 3 20 7484 10260 11 52 7522 10315
Overskott i pensionsplan, tillgang 3 8
7525 10323
Finansiella skulder
Réntebdrande skulder
- Skulder till kreditinstitut 7371 7889
- Finansiell leasing 736 334
- Ovriga rintebirande skulder 75 9 8181 8232
Finansiella skulder 516 540 39 30 555 570
Leverantorsskulder 2300 2631 2300 2631
516 540 39 30 10482 10863 11036 11433
Avsittningar for pensioner 487 454
11523 11 887
" I finansiella fordringar ingar 340 Mkr (45) som ar rantebarande.
Verkligt virde Villkorade
Valutaterminer har virderats till verkligt vairde med beaktande av F6rdndring, niva 3 kopeskillingar
aktuella rantor och kurser pa bokslutsdagen. Rianteswapparnas verkliga Mkr 2016 2015
varde baseras pa diskontering av beraknade framtida kassafléden enligt Ingdende balans 11
kontraktets forfallodagar och villkor cich med hdnsyn tageAn till"mark: Redovisat i finansnettot N
i e st larsbn ks e ot o
" . . o ) Utgaende balans 3 1
ten av de rantebdrande skulderna [6per med rorlig rdanta, samt oftast
en marginal som beror pa skuldsattningsgrad, varfér verkligt varde pa
balansdagen motsvarar redovisat varde. Skulder Niva 2 Niva 3
| nedanstaende tabeller Iamnas upplysningar om hur verkligt varde Mkr 2016 2015 2016 2015
bestdms for de finansiella instrument som vérderas till verkligt viarde - -
i rapport over finansiell stallning. Uppdelning av hur verkligt varde Syntetiska optioner 158 108
bestamts utgar fran féljande nivaer. Derivat
- Rénteswappar 23 51
Niva 1: finansiella instrument varderas enligt priser noterade pa en aktiv - Valutaterminer 19 4
marknad. Saljoption till innehav utan be-
Nivé 2: finansiella instrument virderas utifran direkt eller indirekt stimmande inflytande 166 207
observerbara marknadsdata och som inte inkluderas i niva 1. Villkorade kdpeskillingar 189 200
Niva 3: finansiella instrument varderas utifran indata som inte ar 42 55 513 515

observerbara pa marknaden.

Verkligt varde-hierarki

Tillgangar Niva 2 Niva 3

Mkr 2016 2015 2016 2015

Derivat

- Valutaterminer 24 3

Villkorade kopeskillingar 3 1"
24 3 3 1
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Forandring, niva 3

Syntetiska optioner

Siljoption Villkorade kopeskillingar

Mkr 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Ingaende balans 108 133 207 152 200 95
Redovisat i finansnettot 173 17 -8 20 15
Redovisat i rérelseresultatet 3 12 3
Redovisat mot innehav utan bestimmande inflytande 42

Nyutgivna/tillkommande 60 15 139 4 125
Avyttring, koncernforetag -178 -1 -58

Forvarv, koncernféretag 44

Reglerat -1 -41 -75 -35
Forfallna avtal -40 -65

Omriakningsdifferens 6 12 9 -3
Omklassificering -5 -11

Utgaende balans 158 108 166 207 189 200

Omvirdering av finansiella instrument i niva tre som ingar i arets resul-
tat, och som avser skulder som ingar i den utgaende balansen, uppgar
till -83 Mkr (-9).

Den utgaende balansen avseende syntetiska optioner represente-
rar det sammanlagda bedémda vardet av ett antal utestaende optioner
inom koncernen, vilka har Ratos olika bolag som underliggande tillgang-
ar. Ratos varderar syntetiska optioner utifran pa marknaden vedertagna
principer. Avgorande parametrar i samband med optionsvérderingen
ar antagna marknadsvarden avseende de underliggande tillgangarna,
den underliggande tillgangens volatilitet och hur lang den aterstaende
|6ptiden pa optionen ar. Det finns som regel inte nagot starkt samband

mellan hur dessa parametrar utvecklas for olika optionsprogram. Even-
tuell samvariation har snarare att géra med allmanekonomiska faktorer.

Saljoptioner utstallda till 4gare utan bestimmande inflytande
varderas med utgangspunkt i villkoren i kopeavtal och aktiedgaravtal
och diskonteras till balansdagen. Den viktigaste parametern ar aktiens
vardeutveckling, vilken baseras pa resultat fram till estimerad férfal-
lotidpunkt.

Virdering av villkorade képeskillingar beaktar nuvardet av férvan-
tade betalningar, diskonterade med en riskjusterad ranta. Olika scena-
rier for prognostiserat resultat beaktas for att bedéma storleken av de
forvdntade utbetalningarna och sannolikheten for dess intrédffande.

MOderbOIa’get Verkligt virde Finansiella . Total enligt
via resultatet Lane- och tillgangar som Ovriga finansiella rapport 6ver
31 december - Innehas for handel  kundfordringar kan siljas skulder finansiell stédllning
Mkr 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Finansiella tillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 0 27 0 27
Finansiella fordringar 9 4 5 11 4 25
Fordringar pa koncernforetag 1 87 1 87
Likvida medel 2677 4677 2677 4677
9 2682 4769 0 38 2682 4816
Finansiella skulder
Réntebdrande skulder, koncernforetag 2270 2593 2270 2593
Finansiella skulder 39 16 39 16
Leverantorsskulder 11 10 11 10
39 16 2281 2603 2321 2619
Verkligt virde-hierarki Skulder Niva 3
Moderbolaget Mkr 2016 2015
Tillgangar Niva 3 Syntetiska optioner 39 16
Mkr 2016 2015 39 16
Syntetiska optioner 9
Villkorad kbpeskilling i Forandring, niva 3 Syntetiska optioner
20 Mkr 2016 2015
. . Ingaende balans 16 20
Forandring, niva 3 SZ:ttie::e':a ki\S,;I)Ie":(I:irlTi:g Redovisati finansnettot 2l %
Mkr 2016 2015 2016 2015 Nyutgivna 2 2
Ingaende balans 9 19 11 0 Reglerat 31
Redovisat i finansnettot -9 -9 -1 Utgdende balans 22 16
Tillkommande " Omvirderingar som avser syntetiska optioner ingar i arets resultat,
Omridkningsdifferens -1 med -21 Mkr (-14), avseende tillgangar och skulder som ingar i den
Utgéaende balans 0 9 0 1 utgdende balansen
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Andra langfristiga
vardepappersinnehav
Moderbolaget

Mkr 2016 2015

Ackumulerade
anskaffningsvirden

Vid érets borjan 27 43

Nedskrivning -27

Avyttrat -16
0 27

Eget kapital

Varulager
Koncernen
Mkr 2016 2015
Ravaror och férnédenheter 213 722
Varor under tillverkning 173 346
Fardiga varor och handelsvaror 1003 822

1389 1890

Forutbetalda kostnader och
upplupna intikter

Moderbolaget
Avser |6pande forutbetalda kostnader.

Aktiekapital
Stam A Stam B Preferens C

Antal 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Utgivna aktier per 1 januari 84 637 060 84 637 060 239 503 836 239 503 836 830000 830000
Utgivna aktier per 31 december 84 637 060 84 637 060 239503 836 239503 836 830000 830 000

Totalt antal aktier Kvotvirde Mkr
Utgivna aktier per 1 januari 2016 324 970 896 315 1024
Utgivna aktier per 31 december 2016 324 970 896 1024

Omstampling av aktier

Arsstaimman 2003 beslutade om att ett konverteringsférbehall
avseende mojlighet att staimpla om A-aktier till B-aktier skulle inforas

i bolagsordningen. Detta innebar att dgare av A-aktier har en kontinu-
erlig méjlighet att genomféra en konvertering till B-aktier. Under 2016
har 0 (0) A-aktier omstamplats till B-aktier.

Koncernen

évrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran dgarna. Har ingér 6verkursfonder
som betalats i samband med emissioner.

Balanserat resultat inklusive arets resultat

| balanserat resultat ingdr intjanade resultat och omvardering av formans-
bestimda pensionsplaner som redovisats i dvrigt totalresultat for moder-
bolaget och dess dotterforetag och intresseforetag. Tidigare avsattningar
till reservfond ingar ocksa i denna post.

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.
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Fritt eget kapital
Féljande fonder utgér tillsammans med arets resultat fritt eget kapital,
dvs det belopp som finns tillgangligt f6r 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 Gverkursfonden. Avsittning till
overkursfond efter 2006-01-01 utgor fritt eget kapital.

Fond for verkligt vdrde

Moderbolaget tillimpar arsredovisningslagens regler avseende varde-
ring av finansiella instrument till verkliga varden enligt 4 kap 14 § a-e.
Redovisning sker direkt mot fond for verkligt varde nar vardefor-
andringen avser en kursférandring pa en monetar post som utgdr en
del av foretagets nettoinvestering i en utlandsk enhet. Redovisning
framgar av not 23.

Balanserat resultat

Balanserat resultat utgors av foregaende érs balanserade resultat och
resultat efter avdrag for under aret lamnad vinstutdelning. Kostnader
for aterkop av egna aktier, erhallna képoptionspremier och eventuellt
tillkommande transaktionskostnader redovisas direkt i balanserat
resultat.
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Kapitalhantering

Koncernens malsdttning ar att ha en god finansiell stéllning, som bidrar
till att bibehalla investerares, kreditgivares och marknadens fértroende
samt utgdr en grund for fortsatt utveckling av affirsverksamheten,

och att den langsiktiga avkastningen som genereras till aktiedgarna ar
tillfredsstallande.

Ratos avkastningsmal (arlig genomsnittlig avkastning pa investerat
kapital, IRR) ar bolagsspecifikt och uppgar till lagst 15%.

Under de gangna fem aren har Ratos sélt 11 bolag, med en genom-
snittlig IRR pa 15% per ar. Avkastningen kommer alltid att variera dver
tid och mellan investeringar. Under 2016 avyttrades Euromaint och
Mobile Climate Control. Investeringen i Euromaint har gett en negativ
arlig genomsnittlig avkastning. Forsaljningen av Mobile Climate Control
gav en arlig genomsnittlig avkastning om cirka 10%. Arcus bérsno-
terades under 2016 och Ratos avyttrade i samband med noteringen
aktier for 1 194 Mkr. Darefter uppgar Ratos agarandel till 23,6%. Sedan
forvarvet 2005 uppgar den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR)
hittills till 29%.

Utdelningen pa stamaktier ska dver tid spegla den faktiska resultat-
utvecklingen i Ratos och en jamn utveckling av utdelningen efterstravas.
Historiskt har drygt 50% av resultatet efter skatt delats ut. Styrelsen
foreslar en ordinarie utdelning om 2,00 kr per A- och B-aktie for
rakenskapsaret 2016, vilket motsvarar en total utbetalning om 638 Mkr.
Baserat pa betalkurs vid arets slut uppgar direktavkastningen till 4,6%.
Utdelning pa preferensaktier regleras i bolagsordningen, och uppgar
for serie C fram till stimma 2017 till 25 kr per kvartal och aktie, med
maximal utdelning per aktie 100 kr per ar. Fran och med det forsta
utbetalningstillféllet efter arsstamman 2017 och for tiden darefter 6kar
utdelningen till 30 kr per kvartal for serie C.

Sedan arsstamman 2009 finns ett beslut om att Ratos i samband
med forvary kan emittera B-aktier i Ratos - genom kvittning, apport
eller mot kontant betalning. Detta mandat férnyades vid arsstam-
man 2016 och avser hogst 35 miljoner B-aktier. Darutéver finns ett
bemyndigande till styrelsen att emittera sammanlagt hogst 1 250 000
preferensaktier av serie C och/eller serie D i bolaget, i samband med
avtal om forvarv.

Varken moderbolaget eller nagot av dotterforetagen star under
externa kapitalkrav.

Aterkopta egna aktier som ingar i eget kapital-posten
balanserat resultat inklusive arets resultat

Antal aktier 2016 2015
Ingaende aterkopta aktier 5217 460 5131107
Arets anskaffning 32738 89 854
Arets avyttring (till anstillda) -1344 -3501
Utgaende aterkopta aktier 5248 854 5217 460
Antal utestaende aktier
Totalt antal aktier 324970 896 324970 896
Aterképta aktier -5248 854 -5217 460
319 722 042 319 753 436

Kopoptioner 2010-2016
Arsstimmorna 2010-2016 beslutade om utstillande av képoptioner pa
aterkopta aktier.

Optionsvillkor fér utestaende képoptioner per 2016-12-31 framgar
av not 9 (sid 90). Enligt utestaende optionsprogram ar 3 259 176 ater-
kopta aktier reserverade for dverlatelse. Totalt antal dterkopta B-aktier
uppgar till 5126 262.

Utdelning
Efter balansdagen har styrelsen foreslagit foljande utdelning:
Mkr

Utdelning till innehavare av aktier av serie A och B 2,00 kr/aktie 638
Utdelning till innehavare av preferensaktier av serie C

utgivna 19 juni 2013 2 85
Utdelning till innehavare av preferensaktier av

serie C om 30 kr per kvartal, dock hégst 120 kr/aktie,

och med 25 kr per kvartal per preferensaktie av

serie D, dock hogst 100 kr/aktie, vid maximalt

utnyttjande av bemyndigandet? 150

Balanseras i ny rakning 7049

" Baserat pa antalet utestiende aktier den 16 februari 2017. Antalet dterkopta aktier
per detta datum ar 5 126 262 st och kan férandras fram till avstimningsdagen for
utdelning.

2 Baserat pa antalet utestiende aktier den 16 februari 2017. Utdelning pa preferens-
aktier regleras i bolagsordningen efter stimmobes|ut. Utdelningen uppgar fran och
med arsstamman 2017 till 30 kr per kvartal, dock hégst 120 kr per preferensaktie
och ar. Utbetalning sker kvartalsvis i februari, maj, augusti och november.

3 | enlighet med styrelsens férslag till bolagsstimman 2017 avseende eventuell nyemis-
sion av preferensaktie.

Den féreslagna utdelningen for 2015 faststalldes pa arsstimman den
14 april 2016. Féreslagen utdelning for 2016 blir féremal for faststal-
lande pa arsstamman den 6 april 2017.
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Redogorelse for ovrigt totalresultat samt forandring av reserver
och innehav utan bestimmande inflytande

Majoritetens andel av reserver

Omridknings- Sdkrings- Innehav utan bestim-

Mkr reserv reserv Totalt mande inflytande Totalt
Ingdende redovisat viarde 2015-01-01 -129 -8 -137 -93 -230
Justering 4 4 0 4
Justerat ingdende redovisat varde -125 -8 -133 -93 -226
Arets omrikningsdifferenser -375 -375 -152 -527
Omriékningsdifferenser hanforliga till avyttrade verksamheter -16 -16 -4 -19
Kassaflodessakringar

— redovisade i 6vrigt totalresultat 1 1 0 1

— skatt hanforlig till arets férandring 0 0 0 0
Utgaende redovisat virde 2015-12-31 -516 -8 -523 -249 =772
Ingaende redovisat viarde 2016-01-01 -516 -8 -523 -249 -772
Justering 9 9 9
Justerat ingaende redovisat virde -507 -8 -514 -249 -763
Arets omrikningsdifferenser 393 393 170 563
Omriékningsdifferenser hanférliga till avyttrade verksamheter -207 -207 -44 -251
Kassaflodessakringar

—redovisade i dvrigt totalresultat -42 -42 -12 -54

— skatt hanforlig till arets forandring 7 7 3 9
Utgaende redovisat virde 2016-12-31 -321 -43 -364 -132 -495
Omridkningsreserv Moderbolaget
Omrikningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar Specifikation av eget kapital-posten reserver
vid omrakning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter Mkr 2016 2015
som har upprittat sina finansiella rapporter i annan valuta dn den valuta Fond for verkligt virde

som koncernens finansiella rapporter presenteras i. Moderbolaget och
koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska kronor.

Ingdende balans 7 7

Omvirderingar redovisat
i vrigt totalresultat

Sakringsreserv

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassaflédessékringsinstru-
ment hanforbart till kassafléden som dnnu inte har intriffat.

Utgaende balans 7 7
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Innehav utan bestammande inflytande

Individuellt ej
betydande innehav

2016 utan bestimmande
Mkr NCS Invest Bisnode Ledil inflytande Total
Innehav utan bestimmande
inflytande, andel i % 36% 30% 34%
Anlaggningstillgangar 918 5195 915
Omsittningstillgangar 899 76
Langfristiga skulder -1877 -98
Kortfristiga skulder -1 500 -95
Nettotillgangar 918 2717 797
Redovisat virde pa innehav utan
bestimmande inflytande 330 819 268 586 2003
Nettoomsattning 3458 365
Arets resultat 1858 60 70
Ovrigt totalresultat 200 100 0
Summa totalresultat -1 658 161 70
Arets resultat hanforligt till innehav utan
bestimmande inflytande -669 18 24 57 -570
Ovrigt totalresultat hianforligt till innehav
utan bestammande inflytande 72 30 1" -10 104
Kassaflode fran [6pande verksamhet 197 75
Kassaflode fran investeringsverksamhet -305 -3
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 13 -120
Arets kassaflode -96 -48
Individuellt ej

Nordic betydande innehav
2015 Cinema AH utan bestimmande
Mkr NCS Invest Group Industries Bisnode Ledil inflytande Total
Innehav utan bestimmande
inflytande, andel i % 36% 42% 31% 30% 34%
Anldggningstillgangar 2077 1005 4834 872
Omsittningstillgangar 299 1062 105
Langfristiga skulder -207 -1 988 214
Kortfristiga skulder -274 -1 689 -70
Nettotillgangar 2077 823 2218 694
Redovisat vdrde pa innehav utan
bestimmande inflytande 748 249 668 233 522 2 419
Nettoomsattning 1356 1013 3535 297
Arets resultat -31 86 -16 147 56
Ovrigt totalresultat 144 26 2 116 0
Summa totalresultat -175 60 -14 31 56
Arets resultat héanforligt till innehav utan
bestimmande inflytande -1 36 -5 44 19 97 180
Ovrigt totalresultat hanforligt till innehav
utan bestimmande inflytande -52 -11 1 -35 0 -41 -139
Kassaflode fran I6pande verksamhet 75 39 284 46
Kassaflode fran investeringsverksamhet -146 -15 -269 -9
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -89 -28 -12 -42
Arets kassaflode -160 -4 3 -4
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Resultat per aktie Koncernen
Pensionskostnad
Resultat per aktie har berdknats pa foljande sitt: Mkr 2016 2015
Mkr 2016 2015 Kostnad avseende tjanstgéring under
Arets resultat hianférligt till innevarande period 23 26
moderbolagets dgare -500 496 Réntenetto 9 1
Avgar — utdelning preferensaktier -72 -83 Effekter av reduceringar och regleringar -2 0
-572 413 Pensionskostnader for

Vigt genomsnittligt antal aktier

Totalt antal stamaktier 1 januari 324 140 896 324140 896
Effekt av innehav av egna aktier -5126 468 -5128 279
Vidgt genomsnittligt antal
fore utspiddning 319 014 428 319 012 617
Effekt av kdpoptioner
Vidgt genomsnittligt antal
efter utspadning 319 014 428 319 012 617
Resultat per aktie fére utspadning -1,79 1,29
Resultat per aktie efter utspadning -1,79 1,29

Instrument som potentiellt kan ge utspadningseffekt
Ratos AB hade vid utgangen av 2016 fem utestdende képoptionspro-
gram vars lésenkurser 72 kr, 63,50 kr, 55,20 kr, 57,10 kr, respektive
48,70 kr Sverstigit stamaktiernas genomsnittskurs. Dessa optioner
anses darfor sakna utspadningseffekt och har exkluderats fran berak-
ningen av resultat per aktie efter utspadning. Om aktierna i framtiden
gar upp till en niva dver |6senkursen kommer dessa optioner att med-
fora utspadning.

Pensioner

| koncernen finns bade férmansbestamda och avgiftsbestamda pen-
sionsplaner. Ratos-koncernen har inte ndgon koncerngemensam policy
avseende pensioner utan varje enskilt bolags styrelse beslutar om
pensionslésningar for bolaget. Av Ratos nuvarande dotterféretag har
sex formansbestimda pensioner. De férmansbestdmda planerna ar inte
huvud|&sningen for dotterféretagen utan utgér endast komplement till
avgiftsbestdmda pensionsplaner.

Bisnode har det beloppsmassigt storsta pensionsatagandet i kon-
cernen och det uppgar till 418 Mkr och ar fordelat pa planer i fem olika
lander.

Formansbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Intjaningen
baseras pa antal ar inom pensionsplanen och I6nen vid pensionerings-
tillfllet.

Pensionsforpliktelserna ar sakerstallda genom pensionsstiftelser
och dylikt eller av bolaget.

Avgiftsbestimda pensioner

Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Pensions-
premierna ar [0nerelaterade och kostnadsfors I6pande.
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formansbestimda pensioner 31 37

Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, Alecta 78 90
Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, Ovriga 123 144
Arets pensionskostnad 231 270

Pensionskostnaderna ingar i resultatrakningen pa raden Kostnader for
ersattning till anstéllda med undantag av rantenetto som ingar i finans-
nettot i resultatrakningen.

Formansbestimda pensionsplaner

Mkr 2016 2015
Nuvarde av fonderade forpliktelser 409 M3
Forvaltningstillgangarnas verkliga varde -236 -281

174 133
Nuvarde av ofonderade forpliktelser 312 310
Effekt av begransningsregel for nettotillgangar -1 3

Nettoskuld i Rapport 6ver
finansiell stillning 485 445

Belopp som redovisas i balansrakningen
Avsittningar for pensioner 487 454

Overskott i formansbestamd plan redovisad
som langfristig finansiell fordran -3 -8

Nettoskuld i Rapport 6ver
finansiell stillning 485 445

Aktuariella vinster och forluster

Erfarenhetsmdssiga justeringar uppkommer som en féljd av att utfallet
pa grund av dddlighet, sjukfranvaro, personalomsattning, 16neférand-

ringar samt avkastning pa forvaltningstillgangar under aret avvikit fran

gjorda antaganden.

Specifikation av fordndringarna i den nettoskuld
som redovisas i Rapport 6ver finansiell stédllning

Mkr 2016 2015
Nettoskuld vid arets borjan 445 563
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 31 37
Omvardering av pensionsforpliktelse

redovisad i 6vrigt totalresultat” 46 -29
Inbetalda avgifter och utbetalda pensioner -20 222
Valutakursdifferenser pa utlandska planer 18 -7
Netto Sverlatna pensionsforpliktelser i

samband med avyttring av foretag -35 -99
Netto Gvertagna pensionsforpliktelser

genom foretagsforvary 3
Nettoskuld vid arets slut 485 445

" | koncernens dvriga totalresultat redovisas dven omvardering av pensionsférpliktelse
for investering som i koncernen redovisas enligt kapitalandelsmetoden.
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Forvaltningstillgangarna bestar av foljande:

Mkr 2016 2015
Egetkapitalinstrument 1 1
Finansiella rantebérande tillgangar 2 2
Fastigheter 2 2
Andra tillgangar 231 266

236 281

Alectas 6verskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de for-
sakrade. Vid utgangen av 2016 uppgick Alectas dverskott i form av den
kollektiva konsolideringsnivan till 148% (153). Den kollektiva konsoli-
deringsnivan utgdrs av marknadsvardet pa Alectas tillgdngar i procent
av forsakringsatagandena berdknade enligt Alectas forsakringstekniska
berdkningsantaganden, vilka inte Gverensstammer med IAS 19.

Visentliga aktuariella antaganden pa balansdagen

2016 2015
Diskonteringsranta, % 0,2-3,0 1,0-4,0
Inflation, % 0,5-2,0 0,5-2,0
Forvantad I6nedkningstakt, % 1,5-3,0 1,5-3,0
Arlig okning av pensioner och fribrev, % 0,8-2,0 0,9-2,0

Diskonteringsrantan har forstklassiga foretagsobligationer som bas for
alla lander inom euroomradet. For svenska pensionsplaner baseras
diskonteringsrantan pa bostadsobligationer.

Moderbolaget
Moderbolagets pensionskostnader for avgiftsbestamda pensioner upp-
gar till 14 Mkr (12), varav 7 Mkr (6) avser Alecta.

Avsittningar
Koncernen
Avsittningar, langfristiga
Mkr 2016 2015
Garantiataganden
Vid arets borjan 23 27
Arets avsdttningar 2 10
lanspraktagna avsattningar -4 -10
Outnyttjade reverserade avsattningar - -1
Avsittningar i avyttrat foretag -19 -6
Avsittningar i forvarvat foretag 3
Omeklassificering till skulder som innehas
for forsaljning -4
Ombklassificering 8
Vid arets slut 6 23
Ovrigt
Vid arets borjan 88 113
Arets avsittningar 26 169
lanspraktagna avsattningar -12 -25
Outnyttjade reverserade avsattningar 0 -1
Avsattningar i avyttrat foretag -1 -1
Avsidttningar i forvarvat foretag 1
Férandring av diskonterat virde 1 -1
Omeklassificering till skulder som innehas
for forsaljning 151
Ombklassificering -15 -10
Omriékningsdifferens 5 -4
Vid arets slut 93 88
Summa langfristiga avsdttningar 99 112

forts. Not 27

Avsittningar som dr langfristiga skulder

och forfallostruktur

Garantiataganden

Avsittningarna avser garantiatagande for utforda arbeten. Avsattning
for garantier borjar berdknas nar en tjanst slutfors eller en vara har
Svergatt till kund. For att uppskatta beloppen anvinds huvudsakligen
historiska data avseende reparationer och utbyten. Garantiperioderna
striacker sig 6ver 2-10 ar.

6vriga avsdttningar

Ovriga langfristiga avsittningar bestar bland annat av avsittningar
avseende sale and leaseback-affdarer och legala krav. Av dvriga avsatt-
ningar har 47 Mkr en forfallostruktur om upp till 12 &r. Resterande del
beraknas regleras inom 2-5 ar.

Avsidttningar som dr kortfristiga skulder
Forutbetalda servicekontrakt

Avsattning for forutbetalda servicekontrakt avser ersdttning for annu ej
utforda tjanster.

Avsittningar, kortfristiga

Mkr 2016 2015
Garantiavsdttningar

Vid arets borjan 348 272
Arets avsattningar 156 141
Outnyttjade reverserade avsattningar -9 -4
lanspraktagna avsattningar -38 -41
Avsittningar i forvarvat foretag 4

Avsattningar i avyttrat foretag -17
Omklassificering 14
Omriakningsdifferens 37 -33
Vid arets slut 480 348

Forutbetalda servicekontrakt

Vid arets borjan 12

Arets avsittningar 2 12
Vid arets slut 13 12
Ovrigt

Vid arets borjan 235 116
Arets avsattningar 183 223
lanspraktagna avsattningar -380 -85
Outnyttjade reverserade avsattningar 6 -8
Férandring av diskonterat varde 0
Omklassificering 15 -11
Vid arets slut 59 235
Summa kortfristiga avsdttningar 553 595

Moderbolaget
Avsidttningar, langfristiga

Mkr 2016 2015
Ovrigt

Vid arets borjan 23 0
Arets avsittningar 0 13
Omklassificering -13 1
Férandring av diskonerat varde 1 -1
Vid arets slut 11 23

Noter 107



forts. Not 27

Avsidttningar, kortfristiga

Mkr 2016 2015
Ovrigt

Vid arets bérjan 309 189
Arets avsittningar 133 181
lanspraktagna avsattningar -338 -50
Omklassificering 13 -1
Vid arets slut 117 309

Av moderbolagets avsattningar avser 90 Mkr (309) avsattningar for
dotter- och intresseféretag.

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
kreditrisk
ranterisk
valutarisk

Ratos styrelse faststaller den finansiella strategin for moderbolaget
medan respektive dotterforetags styrelser faststaller respektive fore-
tags 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 faststlls av respektive dotterféretags styrelse.
Den finansiella malsattningen fér koncernen ér att ha en god finan-
siell stallning, 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 tillfredsstéllande.
Ratos strévar efter att bolagen ska ha en optimal finansiell struktur
givet vid var tid radande forutsattningar.

Finansieringsrisk

Definition

Med finansieringsrisk avses risken att kostnaden blir hogre vid uppta-
gande av nya lan och att omfinansiering av forfallande lan férsvaras.
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Ovriga skulder

Koncernen
Bland 6vriga kortfristiga skulder ingar skuld enligt entreprenadavtal med
421 Mkr (437) och forskott fran kunder med 101 Mkr (134).

Moderbolaget

| 6vriga langfristiga skulder ingar i huvudsak personalkostnader.

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter
Moderbolaget

Mkr 2016 2015
Personalkostnader 63 65
Ovrigt 49 8

112 73

Aktuell finansieringsrisk

Moderbolaget dr i normalfallet obeldnat och pantsatter inte aktier el-

ler andra tillgdngar som sikerhet for egna ataganden eller for bolagen
eller for annans forpliktelse. Moderbolaget ska inte heller ga i generell
borgen gentemot nagon langivare for bolagen eller annans forpliktelser.
Garantier avseende tillskjutande av dgarkapital kan lamnas efter beslut i
styrelsen. Tillgang till kapital och flexibilitet sakerstills genom moderbola-
gets rullande tredriga lanefacilitet som uppgar till 2,2 miljarder kr inklusive
checkrakningskredit. Lanefaciliteten kan dven anvandas for att finansiera
utdelning och I6pande driftskostnader under en period med fa eller inga
exits. Utover detta har moderbolaget ett bemyndigande fran arsstam-
man att emittera aktier i samband med avtal om forvarv, se vidare not 22
avsnitt Kapitalhantering.

Varje dotterforetag ansvarar for sin egen finansiering. Per den 31
december 2016 uppgick koncernens rantebarande skulder till kreditin-
stitut till 7 371 Mkr (7 879). Totalt outnyttjade kreditfaciliteter uppgick
till 3 769 Mkr (3 535).

Laneavtalen i dotterféretagen innehéller i normalfallet finansiella
nyckeltal. Nyckeltalens nivaer ar unika for varje dotterforetag. De
vanligaste nyckeltalen dr rantebdrande nettoskuld i férhallande till
resultat fore avskrivningar och rantenetto, ranteteckningsgrad samt
kassaflode.

Om ett dotterforetag inte uppfyller lanevillkor i ett langfristigt
laneavtal vid eller fére rapportperiodens slut med effekt att foretaget
inte har en ovillkorad riétt att senareldgga skuldens reglering i minst tolv
manader, klassificeras skulden som kortfristig.

Loptidsanalys finansiella skulder

For koncernens finansiella skulder per den 31 december 2016, visas fol-

jande forvantade forfallostruktur, omfattande odiskonterade kassaflé-

den avseende amorteringar och uppskattade rantebetalningar baserade

pa terminsavtal alternativt faktisk ranta samt uppskattade marginaler.
Omrakning till SEK av belopp i utlandsk valuta har gjorts till gal-

lande valutakurs vid rapportperiodens slut.
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Loptidsanalysen omfattar inte skulder avseende syntetiska optioner.

Per den 31 december 2016 uppgick koncernens skulder avseende
syntetiska optioner till 158 Mkr (108).

Loptidsanalys finansiella skulder

5ar
2016-12-31 Inom Inom Inom Inom och
Mkr 1ar 2ar 3ar 4ar senare Summa
Skulder till
kreditinstitut 1113 1042 2607 592 2949 8304
Finansiell leasing 81 86 86 86 985 1324
Ovriga rénte-
barande skulder 4 1 1 1 9 99
Leverantérsskulder 2300 2300
Séljotioner 240 240
Villkorad képeskilling 170 3 1 1 2 176
Ranteswappar 1" 9 3 23

Valutaterminer

utgivna av Svenska Staten dar statsskuldvaxlar far ha en duration pa maxi-

malt 12 méanader och statsobligationer maximalt 24 manader. Moderbo-

lagets likvida medel uppgick per 31 december 2016 till 2 677 Mkr (4 677).
Per den 31 december 2016 uppgick likvida medel i koncernen

till 4 389 Mkr (6 455). Under 2016 férekom inga kreditforluster vid

placering av likvida medel eller vid handel med motparter i finansiella

transaktioner.

Aktuell kommersiell kreditrisk
Moderbolaget har inte nagra kundfordringar.

Redovisat varde pa koncernens kundfordringar, i Rapport éver
finansiell stallning, avspeglar den maximala exponeringen for kredit-
risk. Koncernens dotterféretag 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 verksamhe-
ten innebdr att koncernen inte har nagon vasentlig koncentration pa
enskilda kunder. Kundfordringarna analyseras I6pande av respektive
dotterforetag for att faststélla om ett nedskrivningsbehov foreligger.

- utfléde 541 541 Beddémning gors dels utifran individuell basis men dven utifran historiska
infléde -522 -522 data om installda betalningar.
Summa 3698 1142 2698 680 4268 12485
Aldersanalys, kundfordringar
o Koncernen
5ar
2015-12-31 Inom Inom Inom Inom och 2016-12-31 Ackumulerad Bokfort
Mkr 1ar 2ar 3ar 4ar senare Summa Mkr Nominellt nedskrivning virde
Skulder till Ej forfallet 1695 -3 1692
kreditinstitut 2421 1678 1378 828 2236 8542 Férfallet 0 - 60 dagar 784 8 776
Finansiell leasing 40 34 33 30 198 335 Forfallet 60 - 180 dagar 205 9 196
S}’rigz rirlltelgj 5 . 8 Forfallet 181 - 365 dagar 96 -14 81
Laran € S ! I er 5 631 5 631 Forfallet mer dn ett ar 38 -26 12
everantorssiuider Totalt 2819 -62 2757
Saljotioner 49 18 2 229 298
Villkorad képeskilling 73 133 6 212 50151231
= -12- Ackumulerad  Bokfort
\Ijalnteswa?par A 2 12 > ! 6(2) Mkr Nominellt nedskrivning virde
tat
‘ L;I f‘derm'”er 0 0 Ej forfallet 2899 5 2894
) f’tﬂ ?d N o o Forfallet 0 - 60 dagar 676 10 666
~Infoce - - Forfallet 60 - 180 dagar 199 7 192
Summa 5237 1884 1429 865 2670 12085 .
Forfallet 181 - 365 dagar 31 -10 21
Forfallet mer dn ett ar M -43 -2
Kreditrisk Totalt 3 846 -75 3771
Definition Information om nedskrivning av kundfordringar aterfinns i not 11.

Kreditrisker uppstar dels i finansiella, dels i kommersiella transaktioner.
Koncernen ér i sin finansiella verksamhet exponerad for kreditrisk pa
motparten i samband med placering av 6verskottslikviditet pa bankkon-
ton, i rantebdrande viardepapper och i samband med kdp av derivatin-
strument. Den kommersiella exponeringen bestar framst av kreditris-
ken i koncernens kundfordringar och utgérs av risken att kunderna inte
kan fullflja sina betalningsataganden.

Aktuell finansiell kreditrisk

For att reducera moderbolagets finansiella kreditrisk och for att moder-
bolaget ska ha en hog beredskap for investeringar placeras likviditeten

i bank eller rantebarande vardepapper med lag ranterisk, lag kreditrisk
och hog likviditet. Férutom att placera de likvida medlen pa bankkonto
eller depositionskonto hos av Ratos godkinda nordiska banker, far
investeringar endast goras i vairdepapper (statsskuldsvaxlar, certifikat,
obligationer eller motsvarande) emitterade av svenska staten, svenska
kommuner, banker och féretag som erhallit minst A+ rating av Standard
& Poor’s eller motsvarande rating av Moody’s. Durationen pa placering
av vardepapper far inte Overstiga sex manader forutom vardepapper

Rinterisk

Definition

Med rénterisk avses risken att forandringar i rantenivaer paverkar
koncernens finansiella resultat och kassaflode.

Aktuell rdnterisk
Moderbolaget ar inte exponerat for ranterisk eftersom moderbolaget i
normalfallet ar obelénat.

Koncernens exponering for ranterisk aterfinns framst i dotterfo-
retagens langfristiga upplaning. Rantebindningen ar beroende av det
enskilda dotterforetagets struktur och den finanspolicy som faststallts.
For att forandra rantebindningstiden anvands ranteswappar.

Ranteswappar motsvarar 15% (34) av koncernens skulder till kre-
ditinstitut per den 31 december 2016. Ranteswapparnas verkliga varde
uppgick till 23 Mkr (51) och dr redovisade som skuld. Av koncernens
utestdende ranteswappar forfaller 100% (91) inom 36 manader.
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Kanslighetsanalys

Om réntan forandras med en procentenhet i samtliga lander dar
Ratoskoncernen har lan eller placeringar blir effekten pa finansnettot
baserat pa skulder till kreditinstitut per arsskiftet som ej ar rantesak-
rade, totalt cirka 51 Mkr (53). Kanslighetsanalysen grundar sig pa att alla
andra faktorer (till exempel valutakurser) forblir oférandrade.

Valutarisk

Definition

Med valutarisk avses risken att férandringar i valutakurser paverkar
koncernens resultatrakning, Rapport éver finansiell stallning och/eller
kassafldden negativt. Valutarisker finns bade i omrakningsexponering
kopplad till utldndska koncernféretag samt i monetara finansiella
tillgadngar och skulder.

Valutaexponering av monetira finansiella
tillgangar och skulder per balansdagen
Koncernen hanterar sina valutarisker i enlighet med den finanspolicy
som faststillts av respektive dotterféretags styrelse. Valutaexpone-
ring netto, och dartill hérande kanslighetsanalys avser stéllningen per
balansdagen och innefattar kundfordringar, leverantorsskulder, skulder
till kreditinstitut samt interna finansiella fordringar och skulder.
Det verkliga vardet pa terminskontrakt uppgick netto till 5 Mkr
(1) per den 31 december 2016, varav i Rapport 6ver finansiell stillning
redovisats 24 Mkr (3) som tillgangar och 19 Mkr (4) som skulder.
Koncernens riskexponering i utlandsk valuta vid utgangen av rap-
portperioden, uttryckt i svenska kronor, framgér av tabellen nedan:

Kénslighetsanalys

Kénslighetsanalysen beréknas utifran monetéra finansiella tillgangar

och skulder i utlandsk valuta per balansdagen. Férandrade valutakurser
paverkar huvudsakligen koncernens resultat. Tillimpas sakringsredovis-
ning paverkas ovrigt totalresultat fram till dess reglering sker. Effekten
fors da om till koncernens resultat.

En férdandring av kronan med 10% gentemot Ratos exponering av
nettofldden i EUR, NOK, DKK, GBP och USD skulle paverka resultatet
med cirka 179 Mkr (235). Storst paverkan pa resultatet, efter finans-
netto, uppkommer da skulder till kreditinstitut raknas om.

EUR NOK DKK GBP uUsD SEK

Mkr 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Kundfordringar 245 479 20 20 5 M 20 21 460 477 69 53
Finansiella fordringar 248 133 186 169 93 50 105 5 302 200 0

Skulder till kreditinstitut -967 1055 -462 917 -63 -1 -189 -356 -512 -604 -388 -16
Leverantdrsskulder -284 -562 -15 -6 -25 -18 -5 -7 -414 -347 -136 -56
Valutaexponering finansiella

tillgdngar och skulder -758  -1006 -271 -734 9 72 -68 -336 -163 -274 -455 -19
Valutaterminskontrakt -354 37 0 -106 174 241 -79 271
Nettoexponering -1 111 -969 =271 -734 -96 72 106 -336 -404 -353 -185 -19
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Operationell leasing

Koncernen
Leasingavtal ddr foretaget dr leasetagare

Rakenskapsarets betalda leasingavgifter for ingangna avtal uppgar till:

Mkr 2016 2015
Minimileaseavgifter 965 691
Variabla avgifter 16 7
Totala leasingkostnader 981 698

Framtida avgifter for ingangna avtal uppgar till:

Mkr 2016 2015
Avgifter inom ett ar 820 632
Mellan ett och fem ar 2592 1425
Langre an fem ar 2428 2003

5 840 4061

Stdllda sdkerheter och
eventualforpliktelser

Koncernen
Stillda sikerheter

Mkr 2016 2015
Fastighetsinteckningar 28 410
Foretagsinteckningar 1269 1503
Aktier i koncernforetag 8994 7 364
Ovriga stillda sikerheter 3823 7732

14 113 17 009
Eventualforpliktelser 1576 1313

Ovan avser stillda sakerheter i koncernforetag samt eventualforpliktelser
hanforliga till koncern- och intresseféretag.

Moderbolaget

Moderbolaget har inte nagra stillda sikerheter. Moderbolaget har even-
tualforpliktelser till dotter- och intresseforetag uppgaende till 533 Mkr
(400). Darutover garanterar moderbolaget att Medcro Intressenter

AB samt Aneres Properties AB fullfoljer sina ataganden i samband med
forvarvet av TFS respektive forvarvet av Serena Properties.

Nairstaenderelationer

Transaktioner med nérstaende sker pa marknadsmassiga villkor.

Moderbolaget
Moderbolaget har en nérstaenderelation med sina koncernforetag, se
not 34. Moderbolaget har inte nagra stéllda sdakerheter. Moderbolaget
har eventualférpliktelser till dotter- och intresseféretag uppgaende till
533 Mkr (400). Darutover garanterar moderbolaget att Medcro Intres-
senter AB samt Aneres Properties AB fullfoljer sina ataganden i sam-
band med férvarvet av TFS respektive forvérvet av Serena Properties.
Nedan redovisas moderbolagets intakter och kostnader gent-
emot dotter- och intresseforetag for aret samt moderbolagets balans-
poster mot dotter- och intresseféretag vid utgangen av aret.

Riénte- Rénte-
Mkr kostnader intdkter Utdelning
2016 0
2015 -8 0 995
Avsitt- Kapital- Ansvars-
Mkr Fordran ning Skuld tillskott forbindelse
2016-12-31 1 90 2269 814 533
2015-12-31 88 309 2594 270 400

Transaktioner med nyckelpersoner i ledande
stdllning

Ersattning till ledande befattningshavare och styrelseledamoter framgar
av not 9.
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Andelar i koncernforetag

Moderbolaget

Mkr 2016 2015
Ackumulerade anskaffningsvarden vid arets borjan 12126 11 094
Investerat 3053 1136
Aterbetalt aktiedgartillskott -42 -87
Dotterforetag omklassificerat till Intresseféretag -4
Omklassificering -812

Likviderat -366

Avyttringar -4 17
Vid arets slut 13 952 12 126
Ackumulerade nedskrivningar vid arets bérjan -3229 -2196
Omklassificering 812

Arets nedskrivning 2 467 41033
Vid arets slut -4 885 -3 229
Virde enligt balansriakning 9 068 8 897
Dotterforetag, org nr, site Antal

Utifran den nedskrivningsprévning som Ratos arligen gér, se not 13,
utvarderas dven eventuellt nedskrivningsbehov pa det redovisade
vardet av andelar i koncernforetag. Under 2016 har moderbolaget
skrivit ner det redovisade vardet pa sju bolag; AH Intressenter
AB 123 Mkr (104), EMaint AB 99 Mkr (765), GS Hydro Holding
Oy 405 Mkr (79), Kamin Intressenter AB 133 mkr, NCS Intres-
senter AB 1 359 Mkr, Quartzin Intressenter AB 345 Mkr, Spin
International AB 2 Mkr.

Agd

Mkr aktier andel, % 2016-12-31 2015-12-31 Bolag Agd andel , %
Direktigda bolag
Arcus AS, 987 470 569, Oslo, Norge® 9
Bisnode Business Information Group AB, 556681-5725, Stockholm 84263 330 70 1843 1597
GS Hydro Holding OY, 2268968-9 Finland 28 301 900 100 19 291
Agarbolag till portféljbolag
AHI Intressenter AB, 556726-7744, Stockholm 100 000 100 0 162 AH Industries 70
Alube Network AB, 556925-9376, Stockholm 50000 100 285 285 Nebula® 70
Aneres Properties AB, 559030-0967, Stockholm 50 000 100 359 0 Serena Properties 56
Blomster Intressenter AB,559077-8675, Stockholm 50 000 100 1386 Plantagen® 96
GS Intressenter AB, 559067-2415, Stockholm 50000 100 160 Gudrun Sjédén Group 30
HL Intressenter AB, 556809-4402, Stockholm 50000 100 833 831 HL Display® 96
Kamin Intressenter AB, 556801-8427, Stockholm 100 000 100 9 136  Jotul® 93
Kelly Intressenter 1 AB, 556826-5705, Stockholm 50000 100 244 241 KVD 100
Kompositkarnan Forvaltning AB, 556777-2271, Stockholm 100 000 100 678 677 Diab 96
Medcro Holding AB, 559026-2019, Stockholm 50000 100 180 144 TFS* 60
Miehdnort AB, 556801-4731, Stockholm 100 000 100 313 312 HENT 73
NCS Intressenter AB, 556801-8435, Stockholm 100 000 100 690 1941  Aibel? 32
Noiro Holding AB, 556993-7104, Stockholm 50000 100 462 479  Ledil 66
Qutdoor Intressenter AB, 559067-2456, Stockholm 50 000 100 162 QOase Outdoors 79
Quartzin Intressenter AB, 556835-3824, Stockholm 50000 100 31 355 Biolin Scientific 100
Speed Group Intressenter AB, 556801-8419, Stockholm 100 000 100 286 285 Speed Group 70
Vento Intressenter AB, 559052-2057, Stockholm 50 000 100 308 airteam 70
Direktigda 6vriga dotterforetag
Aalborg Fastigheter Intressenter ApS, 32318746, Aalborg, Danmark 867 668 87 24 24
EMaint AB, 556731-5378, Stockholm 100 000 100 68 14  Euromaint?
Myggvarmare AB, 556723-5667, Stockholm 1000 100 475 494 Mobile Climate Control
Nordic and Baltic Cinema Holdco AB, 556849-6177, Stockholm3 366
Ratos Fastighets AB, 556308-3863, Stockholm 50000 100 6 6
Spin International AB, 556721-4969, Stockholm 1000000 100 246 248

9 068 8 897

" Avyttrats under aret

2 NCS Intressenter AB dger 64% av aktierna i NCS Invest AB dir resterande 36% av aktierna 4gs av Sjatte AP-fonden.
NCS Invest i sin tur dger 49% av aktierna i Aibel. Ratos direkta dgarandel i Aibel uppgar dirmed till 32 %.

3 Likviderat under aret

% Medcro Holding AB dger 100 % av aktierna i Medcro Intressenter AB som i sin tur dger 60 % av aktiernai TFS
9 Arcus AS bérsnoterat i december 2016, direfter omklassificerat till andelar i intresseforetag.

9 Agd andel avser stamaktier.
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Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Erhéllen utdelning 13 25 26 461
Erhallen ranta 13 22 0 1
Erlagd rinta -284 2334
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Andel av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 152 14
Utdelning 3 -534
Realisationsresultat -1 690 -1215 -2 459 -933
Av- och nedskrivningar av tillgdngar 3174 1345 2497 1037
Kapitaliserad ranta 39 18 8
Orealiserade kursdifferenser -28 17 -9 6
Realiserade intdkter fran forutbetalda intakter 300
Avsidttningar med mera 519 -273 115 63
Justering fér poster som inte ingar i kassaflodet 2168 203 143 -354
Likvida medel vid rikenskapsarets utgang Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Kassa, bank 4389 6455 2677 4677
Likvida medel 4389 6 455 2677 4677
Ej utnyttjad kreditfacilitet
Ej utnyttjad kreditfacilitet uppgar for koncernen till 3 769 Mkr (3 535) och fér moderbolaget till 2 200 Mkr (2 200).
Avyttrade foretag — koncernen Forvirv av koncernforetag — koncernen
Mkr 2016 2015 Mkr 2016 2015
Immateriella anlaggningstillgangar 3215 2616 Immateriella anlaggningstillgangar 4382 995
Materiella anlaggningstillgangar 561 779 Materiella anlaggningstillgangar 854 32
Finansiella anlaggningstillgangar 70 272 Finansiella anlaggningstillgangar 25 4
Uppskjuten skattefordran 246 52 Uppskjuten skattefordran 230 0
Varulager 1006 78 Varulager 456 58
Kortfristiga fordringar 1766 308 Kortfristiga fordringar 350 11
Likvida medel 930 212 Likvida medel 260 71
Tillgdngar som innehas for forsialjning 300 Summa tillgangar 6 556 1571
Summa tillgangar 8094 4317 Innehav utan bestimmande inflytande 1" 12
Innehav utan bestimmande inflytande 4 555 Langfristiga skulder och avsdttningar 3081 147
Langfristiga skulder och avsattningar 2430 436 Uppskjuten skatteskuld 196 13
Kortfristiga skulder och avsattningar 2613 2458 Kortfristiga skulder och avsattningar 698 560
Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas Summa skulder 3986 732
for forsaljning 291
Summa skulder 5337 3 448 Netto identifierbar tillgdngar och skulder 2570 839
Forsaljningspris 2760 1733 Overford ersittning 2570 839
Avgar: Avgar:
Koparrevers -73 Saljrevers -64 -90
Villkorad tillaggskopeskilling " Avsittning villkorad képeskilling -68 -90
Likvida medel i den avyttrade Apportemission -10
verksamheten -930 212 Likvida medel i den férvirvade
Paverkan pa koncernens likvida medel 1757 1532 verksamheten -260 -71
Utbetald villkorad képeskilling 74
Paverkan pa koncernens likvida medel 2242 587
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Tillgangar som innehas
for forsdljning

Tillgangar som innehas for forsiljning

Mkr 2016-12-31 2015-12-31
Immateriella anldggningstillgangar 0
Materiella anlaggningstillgangar 154 47
Finansiella tillgangar 4

Uppskjutna skattefordringar 12 7
Varulager 140 113
Kortfristiga fordringar 144 126
Likvida medel 32 15
Summa tillgangar som

ombklassificerats 485 308

Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas for forsiljning

Mkr 2016-12-31 2015-12-31
Réntebdrande skulder 306

Ej rantebarande skulder 172 127
Avsittningar 155
Uppskjutna skatteskulder 7 9
Summa skulder som omklassificerats 485 291

Tillgdngar som innehas for forsaljning avser dotterforetaget AH
Industries. Ratos tecknade i december 2016 avtal med Aurelius Equity
Opportunities SE & Co om avyttring av hela det danska bolaget och
dess dotterforetag. Transaktionen berdknas slutforas under forsta
kvartalet 2017.

Tillgangarna och skulderna som 2015 redovisades som tillgangar
och skulder som innehas for forsaljning avsag huvudsakligen den tyska
verksamheten inom Euromaint och verksamheten avyttrades under det
forsta kvartalet 2016.

Viktiga uppskattningar
och bedomningar

Ratos finansiella rapporter ar upprattade i enlighet med IFRS. Detta
kraver att féretagsledningen gér bedémningar, uppskattningar och an-
taganden som paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna och
de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och kostnader.
Uppskattningar och bedémningar baseras pa historiska erfarenheter,
extern information och antaganden som féretagsledningen anser vara
rimliga under gillande omstdndigheter. Férandrade antaganden kan
leda till justeringar av redovisade varden och det verkliga utfallet kan
komma att avvika fran gjorda uppskattningar och bedémningar.

Inom ramen for IFRS kan i vissa fall val géras mellan olika principer.
Val av princip kraver i vissa fall att ledningen gér bedémningar av vilken
princip som ger den mest rattvisande bilden av Ratos verksamhet.

Utvecklingen inom redovisningsomradet och valet av principer
diskuteras dven i Ratos revisionsutskott.

Nedan féljer de viktigaste omradena dar kritiska beddmningar
gjorts vid tillampning av koncernens redovisningsprinciper och viktiga
kallor till osakerheter i uppskattningar.
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Bedomningar vid tillimpning av
redovisningsprinciper

Forvidrv och avyttring av dotter- och intresseforetag

Ratos verksamhet som investeringsbolag innebar att bolag bade
férvarvas och avyttras, det kan dven avse tilliggsforvary savil som
delavyttringar. Redovisning av forvarv och avyttringar av dotter- och
intresseforetag dr darfor av betydelse for Ratos avseende bland annat
tidpunkt, grad av inflytande och vardering. Vid varje enskilt rorelse-
forvary under 2016 har stéllning tagits avseende proportionell eller
full goodwill.

Viktiga kdllor till osikerhet i uppskattningar
Virdet pa dotter- och intresseféretag inklusive goodwill provas éarligen
genom att berdkna ett atervinningsvarde, dvs det hogsta av ett nyttjan-
devidrde och verkligt varde med avdrag for forsiljningskostnader, for
respektive bolag. Berdkning av dessa varden kraver att flera antaganden
om framtida férhallanden och uppskattningar av parametrar gors,
sasom vinstmultiplar och framtida Idnsamhetsniva. En beskrivning av
tillvigagangssattet aterfinns i not 13. Framtida handelser och ny infor-
mation kan férandra dessa bedomningar och uppskattningar.

Entreprenadavtal

Entreprenaduppdrag intdktsfors i takt med upparbetning av projekten.
Se not 1, Redovisningsprinciper.

Resultatriakningen

Mkr 2016 2015
Upparbetade intakter 8877 6079
Nettoresultat 953 584

Rapport over finansiell stillning
Fordringar pa bestillare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mkr 2016 2015
Upparbetade intakter 6098 4068
Fakturering -5 834 -3 946

264 122
Varav kortfristiga fordringar 264 122

Skulder till bestdllare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mkr 2016 2015
Fakturering -19 390 -13 454
Upparbetade intakter 18 482 12 449

-908 -1 005

Handelser efter balansdagen

| februari omfinansierades Ratos dotterbolag Ledil. Ratos erhéller en
utdelning om cirka 18 MEUR f6r sin dgarandel om 66%. Omfinansie-
ringen har majliggjorts av en stark I6nsam tillvaxt och god utveckling i
verksamheten. Ratos koncernmassigt bokforda varde pa Ledil justeras
ned med motsvarande belopp



Uppgifter om moderbolaget

Ratos AB dr ett publikt svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm.
Moderbolagets aktier dr registrerade pa Nasdaq Stockholm.
Adressen till huvudkontoret ar Box 1661, 111 96 Stockholm och
besdksadressen ar Drottninggatan 2.

Koncernredovisningen fér 2016 bestar av moderbolaget och dess
koncernforetag. | koncernen ingar aven dgd andel av investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Styrelsens och verkstillande direkt6rens intygande

Koncernredovisningen respektive drsredovisningen har upprittats 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 stdllning och resultat. Férvaltningsberattelsen for koncernen
respektive moderbolaget ger en rdttvisande oversikt éver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 16 februari 2017
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Jonas Wistrém

Ordférande
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Magnus Agervald

Verkstdllande direktor

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfirdande av styrelsen den 16 februari 2017. Koncernens resultatrdkning och rapport
over finansiell stallning samt moderbolagets resultat- och balansrakning blir féremal for faststéllelse pa arsstaimman den 6 april 2017.

Var revisionsberittelse har lamnats den 16 februari 2017
PricewaterhouseCoopers AB

Peter Clemedtson Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Ratos AB (publ), org.nr 556008-3585

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Ratos AB (publ) for ar 2016 med undantag fér bolagsstyrningsrap-
porten pa sidorna 51-61. Bolagets arsredovisning och koncernredovis-
ning ingar pa sidorna 46-115 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovis-
ningen upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enialla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stdllning per den 31 december 2016 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger eni alla
vasentliga avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella stallning
per den 31 december 2016 och av dess finansiella resultat och kassa-
fléde for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden
omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 51-61. Forvaltnings-
berittelsen dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovisning-
ens Svriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen
och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhal-
lande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Ratos ar ett investeringsbolag som forvérvar, utvecklar och saljer
nordiska bolag. Vid utgangen av aret hade Ratos 20 innehav vilka verkar
inom olika branscher med olika risker. Innehavens bidrag till koncer-
nens eget kapital varierar mellan ca 1-18%. Dessa faktorer bidrar till en
riskspridning vilken reducerar risken avseende uppkomsten av vdsent-
liga felaktigheter i koncernredovisningen.
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Vi utformade var revision genom att faststalla vasentlighetniva och be-
déma risken for vasentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi
beaktade sarskilt de omraden dar verkstéllande direktéren och styrel-
sen gjort subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmas-
siga uppskattningar som har gjorts med utgangspunkt fran antaganden
och prognoser om framtida hdndelser, vilka till sin natur ar osdkra. Lik-
som vid alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och
verkstillande direktdren asidosatter den interna kontrollen, och bland
annat vervagt om det finns beldgg for systematiska avvikelser som givit
upphov till risk for vasentliga felaktigheter till foljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for utféra en andamalsenlig granskning
i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rapporterna som helhet,
med hansyn tagen till koncernens struktur, redovisningsprocesser och
kontroller samt den bransch i vilken koncernen verkar.

| koncernrevisionen faststallde vi revisionsriskerna ur ett koncern-
perspektiv. Vi har, i koncernrevisionen, fokuserat pa verksamheten i
moderbolaget, vilken inkluderar nedskrivningsprévning, och de mest
vasentliga innehaven och darutdver har dvriga innehav varit féremal for
vissa granskningsatgarder.

Som en del i vart arbete har vi ocksa utfardat granskningsinstruk-
tioner och inhdmtat skriftlig rapportering fran innehavsrevisorerna. Vi
har dven haft samtal med samt besokt utvalda revisorer och innehavs-
bolag for att kunna dra slutsatsen att tillrdckliga och andamalsenliga
revisionsbevis inhdmtats.

Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedémning av
vasentlighet. En revision utformas for att uppna en rimlig grad av saker-
het om huruvida de finansiella rapporterna innehaller nagra véasentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till foljd av oegentligheter eller
fel. De betraktas som vésentliga om enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvindarna fattar
med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pé professionellt omdéme faststallde vi vissa kvantitativa
vasentlighetstal, daribland for den finansiella rapportering som helhet.
Med hjélp av dessa och kvalitativa évervdganden faststéllde vi revisio-
nens inriktning och omfattning och vara granskningsatgarders karaktar,
tidpunkt och omfattning, samt att bedoma effekten av enskilda och
sammantagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.



Sirskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen fér den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart stall-
ningstagande till, arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa omraden.

Vdrdering av goodwill, respektive andelar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden

Ratos innehav vid utgangen av aret utgors av 16 dotterbolag, tre intres-
sebolag och ett joint venture, dir vart och ett utgdr en kassagenere-
rande enhet. Till dotterbolagen har goodwill om 12 990 miljoner SEK
allokerats, och de redovisade kapitalandelarna uppgar till 1 964 miljoner
SEK vid utgangen av dret. Goodwill och andelar redovisade enligt kapi-
talandelsmetoden ar en betydande del av koncernens balansomslutning
som uppgar till 29 805 miljoner SEK.

Vardet pa goodwill samt kapitalandelar provas arligen for nedskriv-
ning. Prévningen, och dirmed redovisade varden dr beroende av sty-
relsens och ledningens bedémningar och antaganden om bl.a. tillvdxt,
framtida I6nsamhet, diskonteringsrdnta och vinstmultiplar. Framtida
handelser och ny information kan férandra dessa bedémningar och
uppskattningar och det ar darfor sarskilt viktigt for foretagsledningen
att I6pande utvdrdera om vardet pa den redovisade goodwillen
respektive kapitalandelarna kan motiveras med beaktande av gjorda
antaganden.

Ovan sammantaget med att vissa av innehaven verkar i utmanande
marknadsfoérhallanden gér att vi bedomt véardering av goodwill och
andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden som det mest betydel-
sefulla omradet for var revision.

Vi har i var revision fokuserat granskningen pa de innehav dar skillnaden
mellan bokfort varde och atervinningsvarde dr begransat.

Vi har med hjdlp av virderingsspecialister genomfért ett antal
granskningsatgarder for att verifiera att de nedskrivningsprévningar
som Ratos utfért ar baserade pa vedertagna varderingsmetoder,
matematiskt korrekta och baserade pé rimliga antaganden for framtida
kassafloden, tillvaxt och diskonteringsrantor.

Vara revisionsatgarder har innefattat granskning av bolagets prog-
noser dar vi bedémt rimligheten i dessa baserat pa historiska utfall och
marknadsutsikter. Vi har ocksa diskuterat varderingen med bolagsan-
svariga inom Ratos och utmanat gjorda antaganden och bedémningar.

Vi har utvéarderat kanslighetsanalyser for viktiga antaganden sasom
tillvaxt- och vinstmarginalantaganden samt utvarderat andamalsenlig-
heten av den jamforelsegrupp som anvints vid multipelvardering och
jamfért denna mot oberoende killor.

Vi har ocksa utvarderat notupplysningarna i relation till reglerna i
IAS 36 och IAS 1.

Se arsredovisningen not 13 — Immateriella anldggningstillgangar samt not 15 Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Annan information dn arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehéller dven annan information an arsredovisning-
en, koncernredovisningen och éterfinns pa sidorna 1-44 och 120-124.
Det ar styrelsen och verkstdllande direktoren som har ansvaret for
denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen ar det vart ansvar att ldsa den information som identifie-
ras ovan och évervdga om informationen i visentlig utstrackning ar
oférenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i dvrigt inhamtat under
revisionen samt bedémer om informationen i évrigt verkar innehalla
vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
vasentlig felaktighet, dr vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det dr styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen upprittas och att den ger
en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad giller kon-
cernredovisningen, enligt IFRS s som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstadllande direktéren ansvarar aven for den interna kontroll som de
bedémer ar nédvandig fér att uppratta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren fér bedémningen av
bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upply-
ser, ndr s ar tillimpligt, om férhallanden som kan paverka formagan att
fortsdtta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. An-
tagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstal-
lande direktoren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ dn att géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i &vrigt, bland annat évervaka bolagets finansiella
rapportering.
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Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, och att lamna en revisionsberittelse som innehéller vira uttalan-
den. Rimlig sakerhet dr en hog grad av sdakerhet, men ar ingen garanti
for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptéicka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsre-
dovisningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar fér revisionen av arsre-
dovisningen och koncernredovisningen finns pa Revisorsnamndens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/rn/showdocument/docu-
ments/rev_dok/revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning dr en del av
revisionsberittelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar
Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi aven utfort en revision av styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning for Ratos AB (publ) fér ar 2016 samt av forslaget till disposi-
tioner betréffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstal-
lande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart an-
svar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betréaf-
fande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar
detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r forsvarlig med
hansyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, om-
fattning och risker staller pa storleken av moderbolagets och koncer-
nens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stallning i dvrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortldpande
bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse

att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsforvalt-
ningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i vrigt kontrolleras
pa ett betryggande satt. Den verkstillande direktoren ska skota den
|6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de atgarder som ar nédvindiga for att bolagets bokfo-
ring ska fullgoras i dverensstammelse med lag och for att medelsférvalt-
ningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mél betréffande revisionen av forvaltningen, och dirmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktéren i nagot vasentligt avseende:

foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon féorsummelse
som kan féranleda erséttningsskyldighet mot bolaget

pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vart mél betréffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar
att med rimlig grad av sakerhet bedéma om férslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersdttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust inte dr forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvalt-
ningen finns pa Revisorsnamndens webbplats: www.revisorsinspektio-
nen.se/rn/showdocument/documents/rev_dok/revisors_ansvar.pdf.
Denna beskrivning dr en del av revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 51—-61 och for att den ar upprattad i enlighet med arsredovis-
ningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revi-
sorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att var
granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards on Auditing och god re-
visionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet
med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2—6 arsredovisningslagen samt
7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar férenliga med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar samt ar i Sverensstimmelse
med arsredovisningslagen.

Stockholm den 16 februari 2017
PricewaterhouseCoopers AB

Peter Clemedtson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor
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Femarsoversikt, koncernen

2016 2015 2014 2013 2012
Nyckeltal
Resultat per stamaktie fore utspadning, kr -1,79 1,29 3,22 213 1,90
Utdelning per A- och B-aktie, kr 2,002 3,25 3,25 3,00 3,00
Utdelning per C-aktie (preferensaktie), kr 120 100 100 100 75
Direktavkastning, % 4,69 6,7 6,9 52 4.8
Totalavkastning, % -6 9 -15 -2 17
Bérskurs vid arets slut, kr 4314 48,83 47,07 58,15 62,50
Eget kapital per aktie, 31 december, kr 3 31 36 39 38 39
Eget kapital, Mkr ¥ 11283 12 882 14 027 13778 12353
Avkastning pa eget kapital, % -4 4 8 6 5
Soliditet, % 45 47 46 M 39
Genomsnittligt antal stamaktier fore utspadning 319 014 428 319012 617 319009126 319005200 319 000 693
Utestaende antal A-, B- och C-aktier 319722 042 319 753 436 319839789 319836019 319001 359
Resultatrikning, Mkr
Resultat/resultatandelar fran bolag 295 664 392 602 -29
Exitresultat vid forsiljning av bolag 1672 1101 1390 895 978
Nedskrivning, bolag 2504 -565 -250 -308 -375
Resultat fran bolag -538 1200 1532 1189 574
Intékter och kostnader i moderbolaget och centrala bolag -353 -308 -165 -106 193
Koncernens resultat fore skatt -890 892 1367 1083 767
Skatt -180 -216 -238 -281 -224
Koncernens resultat efter skatt -1 071 676 1129 802 543
Resultat hanforligt till moderbolagets agare -500 496 1109 742 606
Rapport over finansiell stillning, Mkr
Immateriella anldggningstillgangar 14 834 14293 16917 20 445 16 794
Materiella anlaggningstillgangar 1970 1789 2744 3581 3461
Finansiella anlaggningstillgangar 2372 2522 4133 2970 225
Uppskjutna skattefordringar 594 490 559 550 557
Omsittningstillgangar 10 034 13529 12353 11 620 12 550
Tillgangar 29 805 32623 36 706 39 166 33 587
Eget kapital 13 286 15302 17 009 16133 13141
Avsittningar 1139 1160 1091 929 687
Uppskjutna skatteskulder 501 392 434 478 396
Réantebarande skulder 8181 81232 10 263 12517 10 426
Ej rantebarande skulder 6 696 7538 7909 9109 8937
Eget kapital och skulder 29 805 32623 36 706 39 166 33587

" Om inget annat anges avses B-aktien.
Féreslagen ordinarie utdelning.

&

Definieras fran och med 2013 som eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare med avdrag for utestdende preferenskapital dividerat med antal utestaende
stamaktier vid periodens slut. Preferenskapital per preferensaktie uppgar till 1 837,50 kr, vilket motsvarar inldsenbeloppet efter arsstimman 2017.
4 Hanforligt till moderbolagets dgare.
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Definrtioner

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat hanférligt 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 sys-
selsatt kapital.

Direktavkastning
Utdelning pa stamaktien i procent av B-aktiens borskurs.

EBIT
Resultat fore finansnetto och skatt (Earnings Before Interest and Tax).

EBITA

Rorelseresultat fore nedskrivning av goodwill samt av- och nedskriv-
ningar av andra immateriella tillgdngar som uppkommit i samband med
foretagsforvarvoch darmed likstdllda transaktioner (Earnings Before
Interest, Tax and Amortisation).

EBITA-marginal
EBITA i procent av nettoomsattningen.

EBITDA
Resultat fore av- och nedskrivningar (Earnings Before Interest, Tax,
Depreciation and Amortisation).

EBT
Resultat fore skatt (Earnings Before Tax).

EBT-marginal
EBT i procent av nettoomsattningen.

Eget kapital per aktie

Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare med avdrag for utesta-
ende preferenskapital dividerat med utestdende antal stamaktier vid
periodens slut.

Enterprise value
Marknadsvardet pa aktierna plus rintebirande nettoskuld.

Exitresultat
Med exitresultat avses realisationsresultatet som uppstar da ett bolag
avyttras.

IRR

Genomsnittlig arlig avkastning (Internal Rate of Return) —den ge-
nomsnittliga arliga avkastningen pa investerat belopp beridknat utifran
ursprunglig investering, slutligt forsiljningsbelopp och &vriga kapitalflo-
den, med hansyn tagen till ndr i tiden samtliga dessa betalningar skett till
eller fran Ratos.

Kassafléde fore forvdarv och avyttring av foretag

Avser kassaflode fran I6pande verksamhet inklusive betalda rantor samt
investeringar och avyttringar av anlaggningstillgangar men fére forvarv
och avyttring av foretag.

Koncernmdssigt virde

Koncernens andel av bolagets eget kapital, eventuella kvarvarande
koncernmassiga 6ver- och underviarden reducerat med eventuella
internvinster. Darutéver inkluderas aktiedgarlan och kapitaliserade
rantor pa dessa.

Omsittningshastighet
Antal omsatta B-aktier under ett ar i forhallande till totalt antal utesta-
ende B-aktier.

Operativ EBITA
EBITA med avdrag for jamférelsestérande poster.

Operativ EBITA-marginal
Operativ EBITA i procent av nettoomsattningen.

P/E-tal
Borskurs for B-aktien i forhallande till resultat per aktie.

Portféljens nyckeltal

Nedanstaende nyckeltal presenteras fér Ratos bolagsportfolj, bade
med bolagen inkluderade i sin helhet (100%), oavsett Ratos dgarandel,
samt justerat for Ratos dgarandel i respektive bolag.

Portféljens nettoomsdttning - Nettoomsattning for hela innevarande
period samt jamforelseperioder, i bolag som ingar i portfoljen vid
rapportperiodens utgang.

Portféljens EBITA - Rorelseresultat for hela innevarande period samt
jamforelseperioder, i bolag som ingar i portféljen vid rapportperio-
dens utgang, fére nedskrivning av goodwill samt av- och nedskriv-
ningar av andra immateriella tillgdngar som uppkommit i samband
med foretagsforvarv och darmed likstdllda transaktioner.

Porféljens operativa EBITA - Portfoljens EBITA enligt definition ovan,
justerat for jamforelsestorande poster.

Portféljens operativa EBITA-marginal - Portfoljens operativa EBITA i
procent av portféljens nettoomsattning.

Jdmférelsestérande poster - Resultatposter som har betydande
inverkan pa resultatet i bolaget, och om de ej lyfts fram forsvarar
forstaelsen for bolagets underliggande operativa utveckling och/eller
vérdering.

Preferenskapital
Preferenskapital uppgar till 1 360 Mkr (1 837,50 kr per preferensaktie),
vilket motsvarar inldsenbeloppet efter arsstimman 2017.

Resultat per aktie

Periodens resultat hanforligt till moderbolagets dgare med avdrag for
periodens utdelning pa preferensaktier dividerat med genomsnittligt
antal utestaende stamaktier.

Rintebdrande nettoskuld
Rantebdrande skulder samt pensionsavsattningar minus rantebarande
tillgdngar och likvida medel.

Skuldsidttningsgrad
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 réantefria skulder.

Totalavkastning
B-aktiens kursutveckling inklusive aterinvesterad utdelning pa stamak-
tierna.

* Om inget annat anges avses B-aktien
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GRI-Index

Ratos hallbarhetsredovisning avser kalenderaret 2016. Denna rapport
har upprittats i enlighet med GRI Standards: Core-alternativet. Ratos har
anvant relevanta delar av GRI Sector Disclosures, Financial Services. Det
ar Ratos andra hallbarhetsredovisning enligt GRI och Ratos har for avsikt
att redovisa arligen.

Med atagandet om Global Compact (GC) foljer att Ratos lamnar
en Communication on Progress (COP), som redovisar arbetet med

GRI STANDARDS INDEX KARNNIVA MED SEKTORTILLAGG FOR FINANS

Indikator/upplysning

102: GENERELLA STANDARDUPPLYSNINGAR 2016

Organisationsprofil

implementeringen av GC:s principer. | detta index beskrivs var GRI-
och COP-informationen kan hamtas i Ratos arsredovisning 2016.
Hallbarhetsredovisningen ar upprattad utifran GRI:s principer for
att bestimma innehall och sakerstalla kvalitet. Redovisningen omfattar
Ratos som investeringsbolag, dvs moderbolaget Ratos. Ratos har ett
betydande dgande i portfoljbolagen, dock ar en viktig princip i Ratos
agarmodell (som beskrivs i Ratos dgarpolicy) att respektive bolag agerar

UNGC

Kommentar principer

10241 Organisationens namn 46

102-2 Verksamhet, marken, produkter och tjanster 2,3,8,9

102-3 Huvudkontorets lokalisering 46, baksida

102-4 Lander dar organisationen dr verksam 18, 27

102-5 Agarstruktur och foretagsform 24-25,112

102-6 Marknader som organisationen ar verksam pa 3,18,27

102-7 Organisationens storlek 20-21,26-27

102-8 Information om anstallda och andra arbetare 20-22 Personaldata har samlats fran Ratos HR-system.

102-9 Leverantorskedja Ratos inkép bestér av tjanster och produkter till kontorsverksamhe-
ten i Stockholm samt konsultstéd i forvarvs-, forsaljningsprocesser
och utvecklingsarbete. Leverantérerna ar primart verksamma i
Norden.

102-10 Visentliga férandringar gallande organisation och Inga visentliga férandringar under aret.

leverantorskedja

102-11 Forsiktighetsprincipen 15-16 Forsiktighetsprincipen foljs och avser bedémning och hantering av
hallbarhetsrisker i samband med investeringar.

102-12 Externa initiativ 15

102-13 Medlemskap i organisationer Svenskt Naringsliv, Svenska Venture Capital Association (SVCA),
Swedish Leadership for Sustainable Development (SLSD)

Strategi

102-14 Uttalande fran senior beslutsfattare 4-5

Etik och integritet

102-16 Viérderingar, principer och etiska riktlinjer 2,10,15-16,18, 21 10

Styrning

102-18 Styrning 16, 54, 56-57

Intressentengagemang

102-40 Lista Gver intressentgrupper 15

102-41 Kollektivavtal Alla medarbetare, oavsett anstallningsform, i moderbolaget ar 3
anslutna till kollektivavtal

102-42 Identifiering och urval av intressenter 15

102-43 Forhallningssitt till intressentengagemang 15

102-44 Viktiga fragor som lyfts av intressenter 15

Om redovisningen

102-45 Enheter som ingér i den finansiella redovisningen 105, 112

102-46 Process for att definiera redovisningens innehall och avgransning 15, 122-123

102-47 Lista dver vasentliga amnen/hallbarhetsfragor 122-123 www.ratos.

se/hallbarhet

102-48 Forandringar av information Detta 4r Ratos andra hallbarhetsredovisning enligt GRI. Inga vasent-
liga forandringar har skett relaterat till information lamnad i tidigare
redovisning.

102-49 Férandringar i redovisningen Se ovan.

102-50 Redovisningsperiod 122

102-51 Datum for publicering av senaste redovisningen 2016-03-10

102-52 Redovisningscykel 122

102-53 Kontaktperson for redovisningen Magnus Agervald, vd 08-700 17 00
Helene Gustafsson, IR- och pressansvarig 08-700 17 00

102-54 Rapportering i enlighet med GRI:s standarder 122-123

102-55 GRI innehallsindex 122123

102-56 Externt bestyrkande Hallbarhetsrapporten genomgar inte extern granskning.
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strategiskt, operativt och finansiellt oberoende av varandra. Vidare ar
Ratos inte evig dgare till sina bolag utan har en aktiv exitstrategi, vilket
innebar att portféljen arligen andrar sammansattning. Ett aktivt hallbar-
hetsarbete for Ratos moderbolag ar en forutsittning for att Ratos ska
utveckla bolag och deras hallbarhetsprestanda under dgarperioden.
Intressentdialoger och vésentlighetsanalys ligger till grund for Ratos
prioriterade hallbarhetsfragor. Ratos direkta paverkan anses mycket

liten i forhallande till portféljbolagens paverkan, varfér redovisning av
Ratos arbete som ansvarsfull investerare och dgare har hogsta prioritet.
Med "inom organisationen” avses dirmed moderbolaget Ratos, "utan-
for organisationen” berdr Ratos bolag och deras verksamheter samt
andra delar av vardekedjan. Se dven index per aspekt.

VASENTLIGA FRAGOR, STYRNING OCH AMNESFRAGESPECIFIKA UPPLYSNINGAR

Indikator/upplysning

UNGC

Sida Kommentar principer

404: UTBILDNING OCH KOMPETENSUTVECKLING 2016 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

404-3 Procent medarbetare som far regelbunden utvirdering och uppféljning av sin

prestation och karridrutveckling

10,15, 18, 20-22, 3-6
123
22 3-6

405: MANGFALD OCH JAMSTALLDHET 2016 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

405-1 Méngfald hos styrelse, ledning och medarbetare

10,15, 18, 20-22, 3-6
123
21,54 3-6

205: ANTIKORRUPTION 2016 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG, INNEHAVEN OCH UTANFOR ORGANISATIONEN; AFFARSPARTNERS

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

2051 Affarsenheter som analyserats med avseende for risk for korruption

15,1718, 56-58, 10
123
18 10

419: SOCIOEKONOMISK EFTERLEVNAD 2016 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

419-1 Belopp for betydande boter och totalt antal icke-monetéara sanktioner fér brott
eller non-compliance mot gdllande lagar och regler inom det sociala och ekono-

miska omradet

15,1718, 56-58, 10
123

Ratos har under aret inte fatt ndgra betydande 10
béter eller andra sanktioner pa grunda av
overtradelser av lag eller regler.

RATOS EGNA HALLBARHETSFRAGOR - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG

Produktportfdlj

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning 10-12, 15-18, 56-58, 1-10
123

FS6 Procent av portféljen utifran investeringsportféljen - region, storlek, bransch 26-27 1-10

Aktivt dgande

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning 10-12,15-18, 56-58, Ré&stning anvands som en integrerad del av 1-10
123 styrning av portféljbolagen, dar miljé och

sociala fragor ingar.
FS10 Andel av bolagen som organisationen har interagerat med om miljé eller sociala 16 1-10
fragor
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Aktiedgarinformation

Arsstimma den 6 april 2017
Arsstamma i Ratos AB (publ) halls torsdagen den 6 april 2017 ki 14.00 pa
Skandiascenen pa Cirkus, Djurgardsslatten 43-45, Stockholm.

Deltagande

Aktiedgare som 6nskar delta i arsstimman ska
dels vara inford i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken
fredagen den 31 mars 2017,
dels anmila sitt deltagande senast fredagen den 31 mars 2017.

Anmilan
Av milidhdnsyn och for 6kad effektivisering genom anvandning av digitala
tjanster har Ratos i ar valt att inte skicka ut inbjudan till stimman per post.
Anmilan om deltagande kan géras:
via www.ratos.se
per telefon 08-518 015 50 pa vardagar kil 9.00-16.30
skriftligen under adress: Computershare AB, "Ratosstimman 2017,
Box 610, 182 16 Danderyd.

Vid anmalan uppges namn, person-/organisationsnummer, adress,
telefonnummer dagtid samt antal eventuella bitraden.

Forvaltarregistrerade aktier

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att fa delta
i stamman och utdva sin rostritt, tillflligt inregistrera aktierna i eget
namn. Sadan registrering ska vara verkstalld hos Euroclear Sweden AB
senast fredagen den 31 mars 2017. Det innebar att aktiedgaren i god tid
fore denna dag maste underritta forvaltaren om detta.

Utdelning och avstaimningsdag

Styrelsen foreslar en utdelning fér rakenskapsaret 2016 om 2,00 kr
per aktie (3,25) av serie A och serie B. Avstamningsdag for utdel-
ningen féreslas bli den 10 april 2017 och utbetalning fran Euroclear
Sweden beréknas ske den 13 april 2017.

Styrelsen foreslar att utdelning pa utestaende preferensaktier
av serie Cintill arsstamman 2018, i enlighet med bolagsordningen,
ska lamnas kvartalsvis med 30 kr per preferensaktie av serie C, dock
hogst 120 kr.

Som avstamningsdagar, fére nasta arsstamma, for de kvartalsvisa
utdelningarna pa utestdende preferensaktier av serie C foreslas den
15 maj 2017, den 15 augusti 2017, den 15 november 2017 och den 15
februari 2018. Utbetalning fran Euroclear Sweden beriknas ske den
18 maj 2017, den 18 augusti 2017, den 20 november 2017 och den 20
februari 2018.
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6 april Arsstimma 2017

8 maj Delarsrapport jan-mars 2017
17 aug Delarsrapport jan-juni 2017
14 nov Delarsrapport jan-sept 2017

Rapporterna finns tillgangliga pa Ratos hemsida direkt efter
offentliggdrandet och utges pé svenska och engelska. Arsredo-
visningen skickas per post till de aktiedgare som sa begart.

Bestallning av information kan géras pa www.ratos.se eller via

post: Ratos AB
Box 1661
111 96 Stockholm
e-post: info@ratos.se
|

Helene Gustafsson
IR- och pressansvarig
Tel: 08-700 17 00
e-post: info@ratos.se

Ratos AB

Box 1661

111 96 Stockholm
e-post: info@ratos.se

Produktion: Ratos i samarbete med Wildeco Ekonomisk Information
Foto vd samt styrelse och organisation: Karl Nordlund

Alibels fotografier: @yvind Seetre samt sid 19: Piyawat Hirunwattanasuk
Tryck: Atta.45, Jarfilla 2017

Papper:  omslag Tom&Otto Silk, WWAOMAR,
inlaga Arctic Silk ////
Ratos AB (publ) org nr 556008-3585 (4 //
This annual report is also available in English. ’,II, responge soiross
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