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Utveckling i bolagsportfoljen

M God utveckling, EBITA +9% (Ratos andel) och operativ EBITA +6%
B Omsattningstillvaxt om +4%

I Resultat/resultatandelar fran bolag 664 Mkr (392)

Forvarv och avyttringar
I Forvarv av Speed Group, TFS och Serena Properties

Il Tre forsdljningar under aret — total exitvinst om 1 101 Mkr
I Tillaggsforvarv i bland annat Bisnode och GS-Hydro

B Avtal om forvarv av airteam efter periodens slut

Finansiell information
Resultat fore skatt 892 Mkr (1 367)

Resultat per aktie fore utspadning 1,29 kr (3,22)
Nedskrivningar -565 Mkr (-250), framforallt hanforligt till Euromaint
Forslag till utdelning 3,25 kr/aktie (3,25)

Fortsatt stark finansiell stélining

Ratos-aktiens totalavkastning +9%

Ratos resultat i ssmmandrag

2015 2014
Mkr kv 4 kv 4 2015 2014
Resultat/resultatandelar 52 69 664 392
Exitresultat 45 215 1101 1390
Nedskrivningar -565 -250 -565 -250
Resultat fran bolag -468 35 1200 1532
Centralt netto -61 -50 -308 -165
Resultat fore skatt -529 -15 892 1367




Viktiga handelser

Under fjarde kvartalet
| oktober slutfordes forvarvet av Trial Form Support Inter-

national (TFS), en internationell tjansteleverantor av kliniska
studier. Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget
uppgar till cirka 47 MEUR, varav Ratos tillfor cirka 27 MEUR
i eget kapital inklusive maximal tillaggskopeskilling for en
dgarandel motsvarande 60%

| oktober saldes 10,4% av det totala antalet aktier i Inwido AB
(publ). Forsaljningen genomfordes till ett pris om 83 kr per
aktie, totalt 498 Mkr, och gav en exitvinst om 54 Mkr. Efter
forsaljningen ager Ratos inga aktier i Inwido. Totalt har Inwido
gett en exitvinst om 1 477 Mkr och en arlig genomsnittlig
avkastning (IRR) om 16% sedan forvarvet 2004

| november saldes Hafa Bathroom Group for cirka 50 Mkr
(enterprise value). Exitforlusten uppgick till 93 Mkr vilket
resulterade i en negativ arlig genomsnittlig avkastning (IRR)

| november tecknades avtal om att forvdrva 56% av aktierna
i Serena Properties, ett nybildat fastighetsbolag med ett be-
stand av 22 kommersiella volymhandelsfastigheter i Finland.
Képeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgar
till cirka 191,5 MEUR, varav Ratos tillférde 39 MEUR

(359 Mkr) i eget kapital. Forvarvet slutférdes i januari 2016

Euromaint tecknade i december avtal om att sdlja samtliga
aktier i sitt tyska dotterbolag for att kunna fokusera pa den
I6nsamma karnverksamheten i Sverige. Avyttringen medfor
en negativ resultateffekt i Euromaint-koncernen om cirka
200 Mkr. | Ratos arsbokslut skrivs det bokférda vardet pa
Euromaint ned med 480 Mkr

Tva tillaggsforvarv genomfordes i oktober. Bisnode forvar-
vade verksamheten i AIS Nordic, verksamt inom fordonsin-
formationstjanster. GS-Hydro forvarvade brittiska First Hose
som erbjuder slangar och slangrelaterade komponenter.
Kapitaltillskott i samband med tillaggsforvarven har limnats
till Bisnode om 46 Mkr samt till GS-Hydro om 59 Mkr

Aibel tilldelades i december ett nytt ramavtal géllande
leverans av underhalls- och modifikationstjanster till Statoil.
Ramavtalet giller i sex ar med ett ordervarde om cirka

7,5 miljarder NOK samt med en option om forlangning i

ytterligare fyra ar. Totalt har Aibels orderingédng under aret
varit rekordstark och uppgar till cirka 20 miljarder NOK

Ratos erhdll i december utdelning om 445 Mkr (HENT

259 Mkr, Nebula 186 Mkr). Utdelningarna har mojliggjorts av
den goda utvecklingen i bolagen. Under fjarde kvartalet har
kapitaltillskott om 20 Mkr lamnats till DIAB for finansiering av
ny produktionsanlaggning samt till Biolin Scientific om 5 Mkr

Under forsta till tredje kvartalet

| april saldes 20,9% av det totala antalet aktier i Inwido AB
(publ). Forsdljningen genomfordes till ett pris om 91 kr per
aktie, totalt 1 103 Mkr, och gav en exitvinst om 236 Mkr

I juli slutfordes forsaljningen av Nordic Cinema Group till
Bridgepoint for cirka 4 700 Mkr (enterprise value), varmed
Ratos erhdll 1 667 Mkr for sin andel av aktierna. Exitvinsten
uppgick till 905 Mkr med en arlig genomsnittlig avkastning
(IRR) om 41%

| september slutfordes forvarvet av Speed Group, en snabb-
vaxande svensk leverantor av logistik- och bemanningstjanster.
Kopeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgick
till 450 Mkr, varav Ratos erlagt 285 Mkr for en dgarandel
motsvarande 70%

Aibel tilldelades i februari ett nybyggnationskontrakt for Johan
Sverdrup-faltet. Kontraktsvardet uppgar till cirka 8 miljarder NOK

Utdelning om 17 Mkr erhdlls fran Ledil och HENT aterbetalade
aktiedgarlan om 50 Mkr. Kapitaltillskott [imnades om totalt
141 Mkr (DIAB 20 Mkr, Euromaint 30 Mkr, Jetul 91 Mkr)

Handelser efter periodens slut

| februari tecknades avtal om att forvarva cirka 70% av
aktierna i airteam, en ledande leverantor av ventilationslos-
ningar i Danmark. Kopeskillingen (enterprise value) for 100%
av bolaget uppgar till cirka 575 MDKK, varav Ratos tillfor
cirka 250 MDKK i eget kapital.

P sidorna 5-12 finns mer information om viktiga handelser i
bolagen.

Utveckling Ratos bolag "

2015 kv 4 2015

100% Ratos andel 100% Ratos andel
Omsittning 2% 5% 1% 4%
EBITA 30% -2% 21% 9%
Operativ EBITA? -8% -7% 5% 6%
EBT - = 665% 94%
Operativ EBT ? 42% 56% 55% 51%
" Jamférelse med motsvarande period féregaende ar och for jamférbara enheter.
2 Exklusive jamforelsestérande poster.

Pa sidan 12 finns en utforlig tabell dar finansiell information for Ratos bolag redovisas for att underldtta en analys. Pa www.ratos.se finns bland annat
resultatrikningar och rapporter dver finansiell stéllning fér samtliga Ratos bolag att tillga i nedladdningsbara excel-filer.




VD kommenterar utvecklingen under 2015

Ett handelserikt ar

Under fjarde kvartalet levererar Ratos-bolagen totalt sett Sver forvantan
och vi stanger ett 2015 dir manga bolag haft en god utveckling med till-
vaxt och forbattrade resultat. Det har ocksa varit ett ar med hog trans-
aktionsaktivitet, vilket har resulterat i en forandrad bolagsportfolj. De
framgangsrika férséljningarna av Nordic Cinema Group och resterande
aktier i Inwido gav goda vinster. Vi genomforde dessutom de mindre
forsaljningarna av Hafa Bathroom Group och Euromaints forlustbring-
ande tyska verksamhet samt betydande nedskrivningar, vilket drar ner
Ratos-koncernens resultat under fjarde kvartalet. Vi har ocksa gjort tre
spannande forvarv — Speed Group, TFS och Serena Properties — alla med
tydlig utvecklingspotential.

Vart fokus pa tillvaxt och Ionsamhetsforbattrande atgarder i bolagen
under aret, kombinerat med spannande forvarv och genomférda forsdlj-
ningar, medfor att dagens Ratos-portfolj har forutsattningar att leverera
fortsatta rorelseresultatokningar 2016. Ratos finansiella stéllning ar stark
med en kassa om cirka 3,9 miljarder kr i moderbolaget efter genomforda

Stabil marknadsutveckling

Ratos-bolagen har en klar majoritet (81%) av sin omsattning i
Norden och Vasteuropa. Dessa marknader var dverlag stabila
under 2015, vilket dven var fallet under fiarde kvartalet. Mark-
nadsforutsattningarna varierar som alltid dock mycket mellan
olika branscher, nischer och geografier. Nagra fa av Ratos bolag
har viss forsdljning i Asien (framst Kina) och hér ses en tydlig
avmattning under fjarde kvartalet, &ven om den pa grund av sin
begransade storlek inte far nagot storre genomslag pa Ratos
som helhet.

God utveckling i bolagsportfoljen
| en bolagsportfélj med den bredd som Ratos har finns alltid en
spridning i utvecklingen mellan bolagen. Manga bolag fortsdtter
liksom tidigare under aret att utvecklas starkt, enstaka bolag
gar samre och 6vriga bolag finns ddremellan — de befinner sig i
olika fas i sin utveckling. Under 2015 har vi ocksa genomfort ett
antal affirer som gor att bolagsportfdljen kvartal for kvartal ej ar
jamforbar — ndr vi siljer stérre bolag med stark resultatutveck-
ling som till exempel NCG och Inwido sa sjunker, allt annat lika,
vinstutvecklingen i den kvarvarande portfoljen temporéart. Detta
ar en naturlig del av var affirsmodell — att utveckla och forandra
bolag och branscher samt att i nagot lige avyttra dessa och reali-
sera det varde som skapats.

De bolag som Ratos dgde vid utgangen av fjarde kvartalet
vaxte med 4% for helaret (5% under Q4), vilket ar ett resultat
av att manga av Ratos bolag verkar i marknadssegment med

transaktioner, vilket kanns extra betryggande i en omvarld som inlett
2016 pa ett oroligt satt. Positivt ar ocksa att Ratos-aktien 2015, efter
nagra ar med mycket svag aktiekursutveckling, ger en totalavkastning om
+9%, vilket ar i linje med borsen i stort.

god tillvaxt samt att omfattande arbete lagts pa tillvaxtframjande
atgarder de senaste aren. Operativ EBITA 6kade med 6% 2015
(-7%) och redovisad EBITA med 9% (-2%). Valutaeffekter, som
bidrog positivt till vinsterna under forsta halvaret, gav under
andra halvaret totalt sett mycket begransad effekt.

Som forvéntat var fjarde kvartalet isolerat nagot svagare
operativt, framst pa grund av svag utveckling i Euromaint
och GS-Hydro. Totalt sett levererade dock bolagen &ver den
forvantan som kommunicerades i var senaste delarsrapport,
framst pa grund av ett starkt avslut pa aret i flera av vara storre
bolag, daribland ArcusGruppen, Bisnode och HENT. DIAB
fortsatter ocksa sin starka tillvaxt- och marginaltrend fran tidi-
gare under dret, trots att kinesiska marknaden mattats av mot
slutet av aret. Positivt ar ocksa att nyforvarvade TFS levererar
en betydande resultatokning, samt att HL Display har en positiv
resultatutveckling under fjarde kvartalet efter sjunkande resultat
ett antal kvartal i rad tidigare. Aven Aibel avslutar aret starkt
och lyckas forstéarka sin marknadsposition. Trots tuffa mark-
nadsférutsattningar innebar 2015 rekordhog orderingéang och
goda projektleveranser, vilket lagger en bra grund for Aibel,
aven om vi inte forvdntar oss nagon snabb marknadsaterhamt-
ning for bolaget.

Nettosaljare i stark transaktionsmarknad
Transaktions- och finansieringsmarknaden har varit stark under
hela 2015. Efterfragan ar hog pa attraktiva forvarvsobjekt och
det finns mycket kapital som soker avkastning. Borsens aptit pa




nya bolag har varit god, dven om det i dagsldget ar svart att be-
déma hur borsvolatiliteten i borjan av 2016 kommer att paverka
forutsattningarna for borsintroduktioner framéver.

Ratos har under 2015 varit en nettosaljare. Avyttringen
av NCG, som slutférdes i juli, bidrar med en reavinst om drygt
900 Mkr och gav en érlig genomsnittlig avkastning (IRR) om 41%.
Aven de tva placeringarna av Inwido-aktier bidrar med positivt
resultat. Inwido har totalt sett blivit en mycket god affér for
Ratos aktiedgare, men ar ocksa en god affar for Inwidos aktie-
dgare da Inwido fortsatter utvecklas vil, bade som bolag och
som aktie pa borsen. Vi har ocksa valt att under fjarde kvartalet
avyttra ett av vara minsta bolag i portfoljen, Hafa Bathroom
Group samt den forlustbringande tyska verksamheten i Euro-
maint, vilket medfor en negativ resultateffekt. Ratos bokférda
varde i Euromaint skrivs ocksa ned betydligt i arsbokslutet,
vilket belastat det redovisade resultatet. Aven om det ar mycket
beklagligt nar investeringar inte gar enligt plan ar det viktigt att
balansera langsiktighet med otélighet.

Spannande forvarv

Intressanta bolag med god utvecklingspotential och rétt prislapp
ar utmanande att hitta i en het transaktionsmarknad. Genom
hog aktivitet, Ratos unika profil och géllande investeringsstrategi
ser vi att mojligheterna finns och detta visar vi genom de tre
forvarven vi genomfort under aret.

Bade logistiktjanstebolaget Speed Group och tjdnsteleveran-
téren inom kliniska studier; TFS, dr exponerade mot intressanta
och véxande marknadssegment. | bada bolagen ar tillvaxt i fokus
aven framd&ver, bade organiskt och via forvarv.

Under fjarde kvartalet avtalade vi ocksa om forvarv av finska
fastighetsbolaget Serena Properties, ett forvarv som slutfordes i
januari. Ratos har tidigare &gt fastighetsbolag och detta ser vi dven
fortsatt som en naturlig del av var investeringsstrategi.

Vi har ocksa efter periodens slut tecknat avtal om férvarv
av danska airteam, en ledande leverantor av ventilationslosning-
ar i Danmark. Aven airteam ir ett intressant tillvixtbolag med
god potential att skapa aktiedgarvarde framover.

Samtliga forvérv ar exempel pa partnerskapssituationer dar
bolagen aktivt sokt en engagerad dgare att utveckla sitt foretag
tillsammans med och dar Ratos kompetens inom foretagsut-
veckling, en flexibel dgarhorisont samt starka vardegrund varit
mycket viktiga faktorer.

Efter genomforda transaktioner har Ratos moderbolag en
mycket stark likviditet med en kassa om cirka 3,9 miljarder kr.

I en omvarld som i bérjan av 2016 varit relativt orolig ar detta
extra betryggande, samtidigt som en kassa inte ger ndgon avkast-
ning i dagens ranteldge. Vi lagger darfor dven framat extra vikt
vid forvérvsarbetet for att investera kassan i bolag med god
utvecklingspotential.

Foretagsutveckling historiskt och i framtiden

| ar @r det 150 ar sedan Ratos foregangare Soderberg & Haak
grundades, det ar verkligen vart att fira. Var 150-ariga historia av
entreprendrskap, foretagsutveckling och samhallsengagemang
genom generationer av familjen Séderberg ar fylld med man-
niskor vars drivkraft varit att skapa nagot nytt, att gora affarer
och att utveckla foretag. | detta ligger att standigt vaga utmana,
forandra och utveckla for att vara i takt med tiden, ndgot vi alltid
gjort och kommer fortsatta gora. For att sakerstilla att dven
Ratos som foretag utvecklas har vi under aret arbetat med att
fortydliga Ratos vision, affarsidé och marknadsposition. Detta
resulterade i en utvecklad vision dar vi tydliggdr att var ambition
ar att vara bdst i Norden pa att utveckla foretag. Vi véljer nu
ocksa att beskriva Ratos som ett investeringsbolag, ett bre-
dare begrepp som sitter var karnaffar med investeringar och
foretagsutveckling samt vart arbete med att realisera foretagens
potential i centrum.

Jag kanner stolthet &ver att 2015 blev sa spannande och
handelserikt som jag forvantade mig, men ocksa iver och for-
vantan Sver det vi har framfor oss. For den bolagsportfdlj som
Ratos dger vid ingdngen av 2016 ser vi totalt sett forutsattningar
for okade rorelseresultat (justerat for Ratos dgarandelar) for
2016.

Susanna Campbell

Se filminspelningen dar VD Susanna Campbell kommenterar
utvecklingen under 2015 pa www.ratos.se




Information om bolagen

Mer information om bolagen och en sammanfattning av bland annat resultatrakningar och rapporter 6ver finansiell
stallning for varje bolag finns att tillga i nedladdningsbara excel-filer pa www.ratos.se.

Omsittningsutveckling och operativ EBITA-marginal ”

Nettoomsittning, Operativ

utveckling EBITA-marginal

2015/2014 2015 2014
AH Industries +19% 0,9% 1,5%
Aibel -17% 6,2% 5,2%
ArcusGruppen +1% 9,2% 9,4%
Biolin Scientific +6% 43% 14,7%
Bisnode +1% 9,4% 9,9%
DIAB +25% 10,1% 1,7%
Euromaint 0% 5,0% 6,8%
GS-Hydro -11% 2,3% 7,8%
HENT +17% 3,3% 3,1%
HL Display -1% 45% 51%
Jotul +1% 0,6% -1,9%
KVD +1% 11,9% 16,0%
Ledil +22% 32,1% 30,5%
Mobile Climate Control +24% 12,2% 10,5%
Nebula +15% 30,3% 33,5%
Speed Group +30% 7,8% 13,0%
TFS +29% 6,5% 3,0%
Summa andelar +4% 6,7% 6,6%

" Justerad for Ratos dgarandel.

AH Industries

Omsittningsférdelning per segment

Healthcare/Life Science 3%

Technology,

Media, Telecom 14% _ Industri 59%

Tjanster 10%

Konsument 14%

") Justerad fér Ratos dgarandel.

@AH Industries

B Omsittning 929 Mkr (781) och EBITA 15 Mkr (12)

I Forsiljningsokning drivet av god utveckling inom Industrial
Solutions och delar av Manufacturing Solutions (tidigare
vinddivisionen)

0 Resultatutvecklingen fortsatt otillfredsstallande inom
Manufacturing Solutions till foljd av interna produktionsstor-
ningar och orderforseningar. Ytterligare forsaljningsinitiativ
och férbittringsatgarder har pabdrjats

Il Som ett led i att fokusera pa kiarnverksamheten har tillgang-
arna inom divisionen Tower & Foundation avyttrats under
hosten

AH Industries dr en ledande underleverantér av metallkomponen-
ter, moduler och system samt tjdnster till vindkraft-, cement- och
mineralindustrin. Bolaget dr specialiserat pa tillverkning och
bearbetning av tunga metallobjekt med héga krav pd precision.
Bolaget har produktion i Danmark och Kina.

Ratos dgarandel i AH Industries uppgick till 70% och det
koncernmadssigt bokforda vardet i Ratos var 125 Mkr den
31 december 2015.




Albel

aibel

Omsittning 7 728 Mkr (9 319) och EBITA 279 Mkr (22)

Forsaljningsnedgang till foljid av svag marknadsutveckling
inom MMO och Modifikation. Atgarder vidtagna under ret
for att anpassa organisation och kostnader inom MMO och
Modifikation till aktuell aktivitetsniva

Operativ EBITA uppgick till 480 Mkr (484). Lonsamheten
har forbattrats fraimst driven av flera framgangsrika projekt-
leveranser inom MMO och Modifikation

Stark orderingang om cirka 20 miljarder NOK under aret
dar Aibel bland annat har tilldelats ett nybyggnationskon-
trakt for Johan Sverdrup-féltet vart cirka 8 miljarder NOK,
ett nytt MMO-ramavtal med Statoil vart cirka 7,5 miljarder
NOK, modifikationsprojektet Maria vért cirka 860 MNOK
samt ytterligare ett projekt for Johan Sverdrup-faltet vart
cirka 600 MNOK. Efter periodens slut har Aibel meddelats
att ett underhallsavtal med ConocoPhillips kommer att
upphora fran och med halvarsskiftet 2016

Orderboken uppgick per 31december 2015 till cirka
19 miljarder NOK (cirka 12 miljarder NOK 2014)

ArcusGruppen

Aibel dr en ledande norsk leverantér av underhdlls- och ombygg-
nadstjdnster (MMO och Modifikation) till produktionsplattformar
for olja och gas samt nybyggnadsprojekt (Field Development)
inom olja, gas och fornyelsebar energi. Féretaget har verksam-
het ldngs hela den norska kusten samt i Asien. Kunderna dr
framst de stora oljebolagen verksamma pa den norska kontinen-
talsockeln.

Ratos dgarandel i Aibel uppgick till 32% och det
koncernmdssigt bokférda vardet i Ratos var 1 539 Mkr
den 31 december 2015.

ARCUSGRUPPEN

Omsittning 2 586 Mkr (2 548) och EBITA 217 Mkr (245)

God forsaljningstillvaxt inom vin och svagare utveckling
inom sprit, med viss stabilisering under andra halvaret

Operativ EBITA uppgick till 239 Mkr (239) drivet av 6kade
volymer inom vin, betydande resultatforbattring inom
distributionsverksamheten, -29 MNOK (-49), till foljd av
kostnadsreduktioner samt en sammantaget svagare |[onsam-
hetsutveckling inom sprit

Tva strategiska tillaggsforvarv for att mojliggora ytterligare
nordisk expansion genomfdrdes i borjan av aret, svenska
akvavit- och gloggmarket Snéllerods samt ett av Finlands
ledande vinimportforetag Social Wines

Kenneth Hamnes tilltradde som ny VD for ArcusGruppen i
augusti

ArcusGruppen dr en ledande leverant6r av vin och sprit i Norden
genom bdde egna varumdrken och ledande agenturer. Till bola-
gets mest kdnda egna varumdrken inom sprit hor bland annat
Aalborg Akvavit, Lysholm Linie Aquavit, Braastad Cognac och
Gammel Dansk. Inom vin har ArcusGruppen bade egna varumdr-
ken samt agenturverksamhet genom bland annat Vingruppen.

Ratos dgarandel i ArcusGruppen uppgick till 83% och det
koncernmissigt bokférda vardet i Ratos var 701 Mkr den
31 december 2015.




Biolin Scientific

z Biolin Scientific

B Omsittning 227 Mkr (215) och EBITA 8 Mkr (32)

I Forsaljningstillvaxt om 6% till foljd av positiva valutaeffekter
och god utveckling inom Drug Discovery

B Operativ EBITA uppgick till 10 Mkr (32) dar verksamhetens
underliggande I6nsamhet har utvecklats stabilt. Resultatet
har dock paverkats negativt av hdgre avskrivningar for
investeringar i produktutveckling som forvéntas ge positivt
bidrag framover

W Kapitaltillskott genomfort om 5 Mkr under fjarde kvartalet

Bisnode

Biolin Scientific utvecklar, tillverkar och sdljer analysinstrument for
forskning, utveckling och kvalitetskontroll. Bolagets stérsta mark-
nadsnisch dr nanoteknik, frdmst materialvetenskap, cellanalys och
biofysik. Kunderna finns i hela vdrlden och dr framst forskare inom
universitet, forskningsinstitut och den industriella sektorn.

Ratos dgarandel i Biolin Scientific uppgick till 100% och det
koncernmassigt bokfoérda vardet i Ratos var 360 Mkr den
31 december 2015.

[ J
.I?nsnode

B Omsittning 3 535 Mkr (3 502) och EBITA 280 Mkr (298)

I Sammantaget stabil organisk intaktsutveckling till foljd av
forandrad forsaljningsstrategi och underliggande positiv
marknadsutveckling. Svag utveckling i Sverige samt Belgien
och tillvixt pa 6vriga marknader

B Operativ EBITA uppgick till 332 Mkr (346). Resultatet har
paverkats negativt av pagdende forandringsarbete i Sverige
och enskilda projekt i Belgien

W Tva strategiska forvarv har genomforts for att starka erbju-
dandet i Norden, finska SN4 International och verksam-
heten i AIS Nordic. Bisnode har erhllit kapitaltillskott om
46 Mkr for att finansiera det senare forvarvet

B Magnus Silfverberg tilltradde som ny VD i slutet av augusti

DIAB

Bisnode dr en av Europas ledande leverantérer av beslutsstod
inom dffdrs-, kredit- och marknadsinformation. Kunderna dr fore-
tag och organisationer i Europa som anvénder Bisnodes tjdnster
till att omvandla data till insikter for bade dagliga fragor och stora
strategiska beslut.

Ratos dgarandel i Bisnode uppgick till 70% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 1 257 Mkr den
31 december 2015.

B Omsittning 1 450 Mkr (1 157) och EBITA 154 Mkr (-4)

I Forsiljningen okade med 25% (12% justerat for valutaeffek-
ter) till foljd av stark tillvaxt i framforallt segmenten Wind
och Aerospace. Alla regioner uppvisade tillvaxt, men i slutet
av aret noterades en avmattning i efterfragan i Asien

W Kraftigt forbattrat EBITA-resultat drivet av stark forsaljnings-
Okning, bolagets operativa havstang samt positiva valuta-
effekter

[ Etableringen av en ny anldggning for IPN-skumsproduktion
i Kina gar enligt plan. Investeringen har delvis finansierats
genom kapitaltillskott om 40 Mkr under aret, varav 20 Mkr
utbetalats under fjarde kvartalet

DIAB ér ett globalt féretag som utveckliar, tillverkar och sdljer
kdrnmaterial till kompositkonstruktioner for bland annat vingar till
vindkraftverk, skrov och ddck till fritidsbatar samt detaljer till flyg-
plan, tag, industriella applikationer och byggnader. Materialet har
en unik kombination av egenskaper sGsom Iag vikt, hog hdllfast-
het, isolationsférmdga samt kemisk resistens.

Ratos dgarandel i DIAB uppgick till 96% och det koncern-
massigt bokférda vardet i Ratos var 651 Mkr den 31 decem-
ber 2015.




FEuromaint

em

EuroMaint

M Omsittning 1 735 Mkr (1 739) och EBITA 74 Mkr (106)

[ Tyska verksamheten avyttrad (redovisas nu for 2015 och
2014 som avvecklad verksamhet i enlighet med IFRS) vilket
medfort en negativ resultateffekt om cirka 200 Mkr

[ Stabil forsdljningsutveckling men svag resultatutveckling, till
foljd av omstruktureringar for att anpassa verksamheten till
aktuella volymer

I Ett antal viktiga upphandlingar har vunnits under aret for att
sékra framtida volymer, daribland underhallet av Stock-
holms pendeltag, latt och tungt underhall av SJs tagflottor
X2000 och personvagnar samt Norrtag

B Kapitaltillskott genomfort om totalt 30 Mkr. Till foljd av
avyttringen samt den svaga utvecklingen i bolaget har det
bokforda vardet skrivits ner véasentligt

GS-Hydro

Euromaint &r Sveriges ledande oberoende underhdllsféretag for
spdrtrafikbranschen. Tjdnsterna och produkterna sdkrar tillférlitlig-
heten och livsldngden for spdrburna fordon sdsom passagerartag,
lok, godsvagnar och arbetsmaskiner.

Ratos dgarandel i Euromaint uppgick till 100% och det
koncernmassigt bokférda vardet i Ratos var 124 Mkr
den 31 december 2015.

GS-Hydro

B Omsittning 1 175 Mkr (1 315) och EBITA 12 Mkr (100)

I Forsiljning och orderingang paverkades negativt av fortsatt
mycket svag utveckling inom offshore och under andra halv-
aret dven av svag utveckling inom det landbaserade segmen-
tet, vilket framférallt har effekt pa den norska och asiatiska
marknaden. Stabil utveckling inom marina segmentet

B Operativ EBITA uppgick till 26 Mkr (103) och paverkades
negativt av den svaga forsaljningsutvecklingen. Fortsatt fokus
pa effektiviseringsatgarder pa flera marknader

B | oktober forvarvade GS-Hydro det brittiska bolaget First
Hose som erbjuder slangar och slangrelaterade produkter,
vilket kommer att stirka GS-Hydros eftermarknadsaffar
och position som leverantdr av I6pande slangunderhall.
GS-Hydro har erhallit kapitaltillskott om 59 Mkr for att
finansiera forvarvet

[ Juha Silvennoinen tilltrddde som ny VD i november

GS-Hydro dr en ledande global leverantér av icke-svetsade ror-
system. Produkterna anvdnds inom marin- och offshoreindustrin
samt dven inom landbaserade segment sGsom pappers- och
metallindustrin samt i testutrustning for fordonsindustrin. Huvud-
kontoret ligger i Finland.

Ratos dagarandel i GS-Hydro uppgick till 100% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 182 Mkr den
31 december 2015.




HENT

B Omsattning 5 716 Mkr (4 865) och EBITA 189 Mkr (159)

I Forsiljningstillvaxt om 22% (justerad for valutaeffekter),
driven av stark orderbok och god utveckling i pagaende
projekt. God orderingang om cirka 5,4 miljarder NOK
under aret. Orderboken uppgick vid arsskiftet till cirka
8,7 miljarder NOK (cirka 8,7 miljarder NOK 2014)

B Operativ EBITA uppgick till 190 Mkr (149), motsvarande en
forbattrad operativ EBITA-marginal om 3,3% (3,1) till foljd
av effektivt genomforande i pagaende projekt

B Omfinansiering genomford varmed Ratos erhillit 259 Mkr
i utdelning for sin dgarandel om 73%. HENT aterbetalade
under forsta kvartalet Ratos aktiedgarlan om 50 Mkr

B HENT har paborijat sitt forsta projekt utanfér Norge med
byggnationen av ett hotell i Helsingfors. Efter periodens slut
har bolaget etablerat ett kontor i Stockholm

HL Display

HENT dr en ledande norsk byggentreprenér med projekt dver
hela landet. Bolaget dr inriktat pa nybyggnation av offentliga och
kommersiella fastigheter, och fokuserar sina resurser pd projekt-
utveckling, projektledning och inkép. Projekten genomfdrs i stor
utstrdckning av ett brett ndtverk av kvalitetssdkrade underentre-
prendrer.

Ratos dgarandel i HENT uppgick till 73% och det
koncernmissigt bokférda vardet i Ratos var 181 Mkr den
31 december 2015.

/A

B Omsittning 1 488 Mkr (1 509) och EBITA 8 Mkr (60)

I Forsiljningen minskade med 1%, framforallt till féljd av en
svagare marknad i Ryssland

I Under fjarde kvartalet stabiliserades forsaljningen till foljd av
Okad efterfragan inom dagligvaruhandel i framférallt Stor-
britannien

B Operativ EBITA uppgick till 66 Mkr (77). Omfattande om-
strukturerings- och effektiviseringsatgarder har genomférts
och avser framférallt flytt av produktion och logistik fran
Sverige till Polen samt nedliggning av siljkontor. Atgirderna
forvantas ge positiv effekt framover

B Nina Jonsson utsedd till ny VD och tilltrader den 1 mars
2016

Jatul

HL Display dr en internationell leverantdr av produkter och
[6sningar for butikskommunikation och varuexponering med verk-
samhet pG 47 marknader. Tillverkning sker i Polen, Sverige,

Kina och Storbritannien.

Ratos dgarandel i HL Display uppgick till 99% och det
koncernmassigt bokférda vardet i Ratos var 797 Mkr
den 31 december 2015.

e

JOTUL

B Omsittning 930 Mkr (920) och EBITA 0 Mkr (-22)

I Forsiljningen 6kade med 5% i lokal valuta (-4% justerat
for valutaeffekter). Utvecklingen i Frankrike var svag och
efterfragan minskade, delvis pa grund av det milda vadret,
pa flera av bolagets storre marknader

M Fortsatt kostnadsfokus genom pagdende omstrukturerings-
och effektiviseringsatgarder vilket lett till att den operativa
EBITA-marginalen forbattrats

W Kapitaltillskott genomfért om totalt 91 Mkr. | april ingicks
ett nytt finansieringsavtal, innebarande en ny kapitalstruktur
och forbattrat kassaflode

Norska Jetul dr en av Europas storsta tillverkare av braskaminer
med huvudsaklig tillverkning i Norge och Danmark, med mindre
enheter i Frankrike och USA. | mer dn 160 ar har Jetul haft en
position som marknadsledare och dr ett foérstahandsval for kunder
over hela vdrlden. Produkterna sdljs globalt dels via egna sdlj-
bolag, dels via importorer.

Ratos dgarandel i Jotul uppgick till 93% och det koncern-
massigt bokférda vardet i Ratos var 94 Mkr den 31 decem-
ber 2015.




KVD

7Y
=T

B Omsittning 317 Mkr (315) och EBITA 29 Mkr (44)

M Forsdljning i niva med foregaende ar. Stark tillviaxt inom
inom Privatbil (+76%) dock svagare utveckling inom
Foretagsbil och Maskin & Tunga Fordon

I Operativ EBITA uppgick till 38 Mkr (50) som ett led av
fortsatta tillvaxtsatsningar med lansering av ny varderings-
tjdnst i Norge, ny auktionssajt for professionella anvandare
inom Maskin & Tunga Fordon, 6kade marknadsforingsin-
satser samt 6ppning av fler inlamningsstallen. Etableringen
pa norska marknaden samt omstruktureringar inom
Maskin & Tunga fordon belastar resultatet

B Torbjorn Wik tilltradde som tf VD i januari 2016

Ledil

KVD dr Sveriges storsta oberoende ndtbaserade marknadsplats
for formedling av begagnade bilar. Foretaget driver auktions-
sajterna kvd.se, kvdnorge.no, kvdpro.com och kvdauctions.com,
ddr formedling av personbilar, tunga fordon och maskiner sker
vid veckovisa ndtauktioner. Antalet unika besokare uppgar till
cirka 200 000 per vecka. | bolaget ingdr védrderingsportalerna for
personbilar, bilpriser.se och bilpriser.no.

Ratos dgarandel i KVD uppgick till 100% och det koncern-
massigt bokforda vérdet i Ratos var 316 Mkr den 31 decem-
ber 2015.

LEDIL

B Omsittning 297 Mkr (243) och EBITA 95 Mkr (61)

I Stark forsaljningstillvaxt om 19% i lokal valuta (+13% juste-
rad for valutaeffekter). Tillvaxten drivs av 6kad efterfragan
inom flera produktomraden och geografiska marknader

W Forbéattrad EBITA-marginal om 32,1% (30,5), driven av
okad volym och positiva valutaeffekter. Flera strategiska
tillvaxtsatsningar har paborjats, framférallt inom forsaljnings-
organisationen

@ Ratos har erhallit utdelning om 17 Mkr fran Ledil

Mobile Climate Control (MCC)

Ledil dr en finsk ledande global aktor inom sekunddroptik till
LED-belysning. Produkterna sdljs av egna sdljare samt via agenter
och distributérer i Europa, Nordamerika och Asien. Tillverkningen
sker hos underleverantorer i Finland och Kina.

Ratos dgarandel i Ledil uppgick till 66% och det koncern-
massigt bokforda vardet i Ratos var 461 Mkr den 31 decem-
ber 2015.

@ Mobile Climate Gontrol

B Omsittning 1 264 Mkr (1 021) och EBITA 152 Mkr (106)

I Fortsatt god marknadsaktivitet inom bussegmentet i
Nordamerika samt viss aterhdmtning inom forsvarssegmen-
tet bidrog till en stark forsaljningstillvaxt om +24% (+10%
justerad for valutaeffekter)

I Forbattrad operativ EBITA-marginal som uppgick till 12,2%
(10,5), driven av 6kad volym och positiva valutaeffekter

0 Starkt marknadsandel for effektiva klimatanlaggningar till
stadsbussar efter viktiga order. Ny produktionsanlaggning
for aluminiumbaserade varmevaxlare invigd i Toronto,
vilket starker MCCs konkurrenskraft inom kundanpassade
HVAC-system ytterligare

Mobile Climate Control (MCC) erbjuder kompletta klimatsystem
for tre huvudsakliga kundsegment: bussar, nyttofordon och for-
svarsfordon. Cirka 80% av bolagets forsdljning sker i Nordamerika
och cirka 20% i Europa. De stérre produktionsanldggningarna
finns i Kanada (Toronto), USA (Goshen) och Polen (Olawa).

Ratos dgarandel i Mobile Climate Control uppgick till
100% och det koncernmadssigt bokforda vardet i Ratos var
1032 Mkr den 31 december 2015.
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Nebula

nebufa\(

Omsittning 299 Mkr (261) och EBITA 87 Mkr (85)

Forsdljningstillvaxt +11% i lokal valuta, i huvudsak drivet av
fortsatt stark tillvaxt inom molntjanster och god utveckling
inom drift- och natverkstjanster

God Iénsamhet med en operativ EBITA som uppgick till
90 Mkr (87) drivet av Okad forsdljning. Nya satsningar pa
forsaljning och kundservice for att starka forutsattningarna
for fortsatt tillvaxt

| augusti forvarvades en del av Telecitys finska natverks- och
supportverksamhet for att starka marknadspositionen

Omfinansiering genomférd varmed Ratos erhallit 186 Mkr i
utdelning for sin agarandel om 73%

Speed Group

Nebula dr en marknadsledande leverantér av molntjdanster, IT-
drifttjdnster och ndtverkstjdnster till smd och medelstora foretag
pd den finska marknaden. Bolaget har fyra datacentra varav tva
i Finland, ett i London och ett i Singapore samt en egen leasad
fiberstruktur mellan de storsta stdderna i Finland. Sammanlagt
har Nebula cirka 40 000 kunder. 90% av forsdljningen dr abon-
nemangsbaserad.

Ratos dgarandel i Nebula uppgick till 73% och det koncern-
massigt bokforda vardet i Ratos var 232 Mkr den 31 decem-
ber 2015.

SPcED

GROUP

Omsattning 536 Mkr'(413) och EBITA 25 Mkr (57)

Stark forsdljningstillvaxt om 30% drivet av 6kad efterfragan
inom bade logistik- och bemanningstjanster

Operativ EBITA uppgick till 42 Mkr (54). Det forsamrade

resultatet ar en effekt av uppstartskostnader for nya kund-
kontrakt och investering i ny IT-plattform

Ratos slutforde forvarvet och tilltradde som huvudégare
den 1 september 2015

TFS

Speed Group dr en svensk snabbvdxande leverantér av tjdnster
som strdcker sig frin bemanning och rekrytering till fullskaligt
overtagande av lagerhantering, samt produktion och utbildning.

Ratos dgarandel i Speed Group uppgick till 70% och det
koncernmassigt bokforda véardet i Ratos var 290 Mkr den
31 december 2015.

TFS

It’s all about trust

Omsittning 689 Mkr (535) och EBITA 45 Mkr (12)

Tjansteomsdttning uppgick till 495 Mkr (410) vilket innebar
en okning med 17% (i lokal valuta) drivet av god order-
ingang och positiv tillvaxt i samtliga regioner

Forbattrad Idnsamhet och en operativ EBITA som uppgick
till 45 Mkr (16), till foljd av 6kad forsaljning, hdgt resurs-
utnyttjande och effektivt genomférande av fler studier

Ratos slutforde forvérvet och tilltradde som huvudagare
1 oktober 2015

TFS genomfor, pa uppdrag av ldkemedels-, bioteknik- och
medicinteknikindustrin samt ndrliggande branscher, kliniska
studier i human fas.

Ratos dgarandel i TFS uppgick till 60% och det koncern-
massigt bokforda vardet i Ratos var 135 Mkr den
31 december 2015.
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Ratos bolag 31 december 2015

Nettoomsittning EBITA
Mkr 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014
AH Industries » 215 179 929 781 2 -1 15 12
Aibel 1892 2232 7728 9319 -18 -137 279 22
ArcusGruppen 810 806 2 586 2548 125 104 217 245
Biolin Scientific 62 67 227 215 6 17 8 32
Bisnode 963 954 3535 3502 119 116 280 298
DIAB 357 338 1450 1157 22 -1 154 -4
Euromaint ? 518 457 1735 1739 2 52 74 106
GS-Hydro 274 352 1175 1315 -23 28 12 100
HENT 1598 1269 5716 4 865 40 27 189 159
HL Display 399 371 1488 1509 6 4 8 60
Jotul 304 315 930 920 29 21 0 -22
KvVD 78 83 317 315 1 14 29 44
Ledil 72 70 297 243 18 8 95 61
Mobile Climate Control 279 247 1264 1021 28 22 152 106
Nebula 81 72 299 261 20 23 87 85
Speed Group ¥ 152 110 536 413 10 22 25 57
TFS? 203 170 689 535 16 2 45 12
Summa 100% 8 257 8 094 30 900 30 658 401 310 1668 1374
Forandring 2% 1% 30% 21%
S:a justerad dgarandel 5825 5562 21 526 20 627 322 327 1213 1117
Forandring 5% 4% -2% 9%
Rénte-
bdrande Koncern- Ratos
Operativ EBITA® Avskriv- Investe- ® Kassa-© netto- missigt dgar-
ningar ringar flode skulder virde andelar, %
Mkr 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014 2015 2015 2015 15-12-31 15-12-31 15-12-31
AH Industries " -7 0 8 11 33 15 25 288 125 70
Aibel 127 176 480 484 130 118 376 3880 1539 32
ArcusGruppen 151 126 239 239 53 83 152 1009 701 83
Biolin Scientific 6 17 10 32 15 13 3 135 360 100
Bisnode 159 139 332 346 155 175 110 1896 1257 70
DIAB 22 0 146 20 62 82 -22 796 651 96
Euromaint 2 16 52 87 118 24 23 - 503 124 100
GS-Hydro -16 28 26 103 24 24 46 351 182 100
HENT 40 27 190 149 6 14 482 -482 181 73
HL Display 20 10 66 77 39 23 15 627 797 99
Jotul 29 25 6 -17 52 44 -20 476 94 93
KVD 6 15 38 50 5 9 18 159 316 100
Ledil 18 21 95 74 1 0 46 182 461 66
Mobile Climate Control 28 23 154 107 13 30 65 421 1032 100
Nebula 21 24 90 87 20 24 68 490 232 73
Speed Group *) 10 13 42 54 9 - - 4 290 70
TFSY 16 3 45 16 2 3 24 -17 135 60
Summa 100% 646 699 2 055 1951
Forandring -8% 5%
S:a justerad dgarandel 453 487 1438 1360
Forandring -1% 6%
A EBITA, justerat for jamforelsestérande poster. " AH Industries verksamhet Tower & Foundation redovisas for 2015 och
B Investeringar exklusive forvirv av foretag. 2014 som avvecklad verksamhet i enlighet med IFRS.

S 2)

Kassaflode fran I6pande verksamhet och investeringsverksamhet fore Euromaints verksamhet i Tyskland redovisas for 2015 och 2014 som
forvarv och avyttring av foretag. avvecklad verksamhet i enlighet med IFRS.

3 Speed Groups resultat for 2015 och 2014 ar proformerat avseende

Samtliga siffror i tabellen ovan avser 100% av respektive bolag, forutom =t
Ratos forvarv.

koncernmdssigt varde. For att underlitta jamforelser mellan aren och ge
jamforbar struktur proformeras i tillimpliga fall vissa bolag. Y TFS resultat fér 2015 och 2014 ar proformerat avseende Ratos forvarv

Proformeringar som skett under 2015 framgar i not nedan. samt for aterlagda goodwillavskrivningar.

Pa www.ratos.se finns utforlig beskrivning av historiska proformaeffekter,
resultatrakning, rapport 6ver finansiell stallning och rapport dver kassaflode
for samtliga bolag.
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Finansiell information

Ratos resultat Intakter och kostnader i moderbolaget
Resultatet fore skatt for helaret 2015 uppgick till 892 Mkr och centrala bolag
(1 367). Ratos bolag uppvisar forbattrade resultat, varav Ratos centrala netto uppgick till -308 Mkr (-165), bestiende av
resultat/resultatandelar fran bolagen ingar med 664 Mkr (392). forvaltningskostnader om -252 Mkr (-229) och finansiella poster
Resultatet belastas med nedskrivningar om totalt 565 Mkr (netto) om -56 Mkr (+64). Okningen av férvaltningskostnader
framforallt hanforliga till Euromaint. beror frimst pa 6kade transaktionskostnader till foljd av hégre
transaktionsaktivitet.
Mkr 2015 2014
Resultat/resultatandelar fore skatt
AH Industries (70%) -15 -55
Aibel (32%) -75 -215
ArcusGruppen (83%) 106 117
Biolin Scientific (100%) 3 10
Bisnode (70%) 201 -144
DIAB (96%) 105 -62
Euromaint (100%) -224 17
GS-Hydro (100%) 11 91
Hafa Bathroom Group (100%) ? 3 -6
HENT (73%) 194 135
HL Display (99%) -28 3
Inwido (10%) ¥ 4 151
Jotul (93%) -42 -110
KVD (100%) 21 33
Ledil (66%) ¥ 65 -12
Mobile Climate Control (100%) 108 47
Nebula (73%) 71 67
Nordic Cinema Group (58%) 108 218
SB Seating (85%) ¢ 107
Speed Group (70%) 7 10
TFS (60%) -2
Summa resultat/resultatandelar 664 392
Exit Nordic Cinema Group 905
Exit Inwido 290 1187
Exit Hafa Bathroom Group -93
Exit SB Seating 202
Summa exitresultat 1101 1390
Nedskrivning AH Industries -85 -87
Nedskrivning Euromaint -480
Nedskrivning Hafa Bathroom Group -62
Nedskrivning Jotul -101
Resultat fran bolag 1200 1532
Intdkter och kostnader i moderbolaget och centrala bolag
Forvaltningskostnader -252 -229
Finansiella poster -56 64
Koncernens resultat fére skatt 892 1367

1

Dotterféretagens resultat ingar med 100% och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingar med dgd andel fore skatt.

Hafa Bathroom Group ingar som dotterforetag i koncernens resultat till oktober 2015.

Inwido ingar som dotterforetag i koncernens resultat till och med september 2014 och darefter som intresseforetag med en dgarandel uppgaende till
31% fram till april respektive 10% fram till oktober 2015 da hela innehavet avyttrades.

Ledil ingar i koncernens resultat fran och med 29 december 2014.

2)

3

K3

o

Nordic Cinema Group ingar i koncernens resultat till och med juni 2015. Hela innehavet avyttrades i juli 2015.

K

SB Seating ingar i koncernens resultat till och med september 2014. Hela innehavet avyttrades i oktober 2014.

3

Speed Group ingar i koncernens resultat fran och med september 2015.

2

TFS ingér i koncernens resultat fran och med oktober 2015.
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Finansiell stallning

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten och investerings-
verksamheten var 3 195 Mkr (3 133) och koncernens likvida
medel var vid periodens slut 6 455 Mkr (5 320). De réante-
barande skulderna inklusive pensionsavsattningar uppgick till
8 686 Mkr (10 826).

Moderbolaget

Moderbolagets resultat fore skatt uppgick till 587 Mkr (1 293).
Moderbolagets likvida medel uppgick till 4 677 Mkr (3 251).
Med hansyn tagen till avtalade, men per balansdagen dnnu ej
genomforda finansiella transaktioner; har Ratos per den 17
februari 2016 en nettolikviditet om cirka 3,9 miljarder kr. Dar-
utover finns en kreditfacilitet om 2,2 miljarder kr; ett bemyndi-
gande fran arsstimman 2015 att emittera hdgst 35 miljoner
Ratos B-aktier i ssmband med avtal om férvarv samt ett bemyn-
digande att emittera sammanlagt hogst 1 250 000 preferens-
aktier, C- och/eller D-aktier; i samband med avtal om frvarv.

Ratos B-aktie

Resultatet per aktie fore utspadning uppgick till 1,29 kr (3,22).
Totalavkastningen pa B-aktien uppgick under 2015 till +9%, att
jamfora med utvecklingen for SIX Return Index som var +10%.

Ratos preferensaktie

Slutkursen den 30 december for Ratos preferensaktie av serie
C var 1 852 kr. Utdelningen féljer bolagsordningen och uppgar
till 100 kr per ar och betalas kvartalsvis i februari, maj, augusti
och november. InlGsen kan ske efter styrelsebeslut till ett be-
lopp om 2 012,50 kr (motsvarande 115% av teckningskursen)
fram till arsstamman 2017, darefter sker inldsen till 1 837,50 kr
(motsvarande 105% av teckningskursen).

Aterkép och antal aktier

Under 2015 har 89 854 preferensaktier av serie C aterkopts
till en genomsnittlig kurs om 1 866 kr per aktie. Inga aterkop
av B-aktier har skett och inga kdpoptioner har utnyttjats.

3 501 B-aktier har i enlighet med arsstimmans beslut verlatits
till administrativ personal. Ratos dgde vid arets slut 5 127 606
B-aktier (motsvarande 1,6% av totalt antal aktier), aterkdpta till
en genomsnittlig kurs om 69 kr.

Per den 31 december uppgick det totala antalet aktier i
Ratos (A- och B-aktier samt preferensaktier) till 324 970 896
och antalet roster till 108 670 443,6. Antalet utestaende A- och
B-aktier uppgick till 319 013 290 och antalet utestdende prefe-
rensaktier uppgick till 740 146. Genomsnittligt antal B-aktier i
Ratos dgo under helaret 2015 var 5128 279 (5 131 770).
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Ratos eget kapital "

Den 31 december 2015 uppgick Ratos eget kapital (hanforligt
till moderbolagets dgare) till 12 882 Mkr (13 868 Mkr den

30 september 2015), motsvarande 36 kr per utestaende aktie
(39 kr den 30 september 2015).

Mkr 2015-12-31 % av eget kapital
AH Industries 125 1
Aibel 1539 12
ArcusGruppen 701 5
Biolin Scientific 360 3
Bisnode 1257 10
DIAB 651 5
Euromaint 124 1
GS-Hydro 182 1
HENT 181 1
HL Display 797 6
Jotul 94 1
KVD 316 2
Ledil 461 4
Mobile Climate Control 1032 8
Nebula 232 2
Speed Group 290 2
TFS 135 1
Summa 8 479 66
Ovriga nettotillgangar i moderbolaget och centrala bolag 4403 34
Eget kapital (hanforligt till moderbolagets dgare) 12 882 100
Eget kapital per stamaktie, kr? 36

" Bolagen visas till koncernmassiga varden, vilket motsvaras av koncernens andel i bolagens eget kapital, eventuella restvarden pa koncernmassiga éver- och
undervarden reducerat med eventuella internvinster. Darutover inkluderas dven aktiedgarian.

2 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 inlésenbeloppet efter arsstamman 2017.

Kreditfaciliteter

Moderbolaget har en trearig rullande lanefacilitet pa 2,2 miljar-
der kr inklusive checkrakningskredit. Syftet med faciliteten ar att
dels kunna anvanda den vid behov av dverbryggnadsfinansiering
vid forvarv, dels kunna finansiera utdelning och I6pande drifts-
kostnader under en period med f eller inga exits. | normalfallet
ska moderbolaget vara obelanat. Vid periodens slut var krediten
outnyttjad.

Ovrigt
Organisation

Mikael Norlander och Robin Molvin, tidigare Senior Investment
Managers, har utsetts till Investment Directors i Ratos.

Valberedning

| enlighet med beslut pa Ratos arsstimma den 16 april 2015 har
bolagets rostmassigt storsta agare mellan sig utsett en valbe-
redning med styrelsens ordférande Arne Karlsson som sam-
mankallande. Till ordférande har Jan Andersson (pa uppdrag

av Ratos huvudagare och ett antal storre svenska institutioner)

utsetts. Ovriga ledaméter ar UIf Fahlgren (Akademiinvest), Arne
Karlsson (ordforande i Ratos styrelse), Jan Soderberg (eget och
narstaendes innehav), Maria Séderberg (Torsten Séderbergs
stiftelse) och Per-Olof Soderberg (Ragnar Soderbergs stiftelse
samt eget och narstaendes innehav).

Forslag till arsstimma 2016

Arsstamma

Ratos &rsstimma halls torsdagen den 14 april 2016 kI 16.30

pa Stockholm Waterfront Congress Centre, Nils Ericsons

Plan 4, Stockholm. Aktiedgare som Onskar delta i arsstimman
ska dels vara inford i den av Euroclear Sweden forda aktie-
boken fredagen den 8 april 2016, dels anmila sitt deltagande
till bolaget senast fredagen den 8 april. Av miljohansyn och for
Okad effektivisering genom anvandning av digitala tjanster har
Ratos i ar valt att inte skicka ut inbjudan till arsstamman per
post. Anmélan om deltagande kan goras via www.ratos.se eller
per telefon 08-700 17 00. Arsredovisningen pa svenska och
Ovriga bolagshandlingar med beslutsunderlag kommer att finnas
tillgdngliga pa www.ratos.se fran och med den 10 mars 2016.
Kallelse till arsstamman offentliggdrs den 9 mars 2016.
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Forslag till utdelning avseende A- och B-aktier

Styrelsen foreslar en ordinarie utdelning for rakenskapsaret 2015
om 3,25 kr per aktie (3,25) av serie A och serie B. Avstimnings-
dag for utdelningen foreslas bli den 18 april 2016 och utbetalning
frén Euroclear Sweden berdknas ske den 21 april 2016.

Forslag till utdelning avseende preferensaktier

Styrelsen foreslar att utdelning pa utestaende preferensaktier av
serie Cintill arsstimman 2017, i enlighet med bolagsordningen,

ska lamnas kvartalsvis med 25 kr per preferensaktie av serie C,

dock hogst 100 kr.

Som avstdmningsdagar, fore nasta arsstimma, for de kvar-
talsvisa utdelningarna pa utestaende preferensaktier av serie C
foreslas den 13 maj 2016, den 15 augusti 2016, den 15 novem-
ber 2016 och den 15 februari 2017. Utbetalning fran Euroclear
Sweden beriknas ske den 18 maj 2016, den 18 augusti 2016,
den 18 november 2016 och den 20 februari 2017.

Incitamentsprogram

Styrelsen féreslar att stimman beslutar om utstéllande av hogst
800 000 kopoptioner pa aterkopta Ratos-aktier av serie B att
Overlatas for en marknadsmdssig premie till nyckelpersoner i
Ratos. Optionskopen kommer delvis att subventioneras. Losen-
kursen ska motsvara 125% av genomsnittet av den for varje
handelsdag under perioden 12-16 september 2016 framrak-
nade genomsnittliga volymvagda betalkursen for Ratos B-aktie
pa Nasdaq Stockholm. Optionerna I6per till och med den

19 mars 2021.

Darutover foreslar styrelsen att stimman beslutar om ett
kontantavraknat optionsprogram relaterat till Ratos investe-
ringar i bolag. Programmet foreslas genomforas genom utstal-
lande av syntetiska optioner vilka 6verlats till ett marknadsvérde.
Optionskdpen kan komma att subventioneras. Vidare foreslar
styrelsen att stimman beslutar om dverlatelse av totalt hogst
16 000 Ratos-aktier av serie B till administrativ personal i Ratos.

Forslag till bemyndigande om nyemission av B-aktier

att anvandas vid forvarv

Styrelsen féreslar att arsstimman, i likhet med foregaende ar,
bemyndigar styrelsen att i samband med avtal om foretagsfor-
vary, vid ett eller flera tillfallen, med eller utan avvikelse fran
aktiedgares foretradesratt, mot kontant betalning, genom
kvittning eller apport, fatta beslut om nyemission av Ratos-
aktier. Bemyndigandet ska omfatta hogst 35 miljoner aktier av
serie B, vilket motsvarar 9,7% av aktierna och 3,1% av résterna
(efter fullt utnyttjande av mandatet) och galler fram till nasta
arsstamma.

Forslag till bemyndigande om nyemission av
preferensaktier att anvandas vid forvarv

Styrelsen foreslar att arsstimman fattar beslut om att, intill
nastkommande arsstimma, bemyndiga styrelsen att besluta om
nyemission av sammanlagt hogst 1 250 000 preferensaktier av
serie C och/eller serie D i bolaget, i samband med avtal om
foretagsforvary, vid ett eller flera tillfallen, med eller utan avvik-
else fran aktiedgares foretradesratt, mot kontant betalning,
genom kvittning eller apport.

Huvudsakliga villkor for preferensaktier av serie C (motsvarande
villkor som utestaende C-aktier):

I Kvartalsvis utdelning om 25 kr per aktie, dock hogst 100 kr
per ar fram till arsstdamman 2017 och darefter 30 kr per kvar-
tal, dock hogst 120 kr per ar

W Ratos har ratt att I16sa in C-aktierna till 115% av initial
teckningskurs fore den 15 maj 2017 och till 105% av initial
teckningskurs darefter

Huvudsakliga villkor for preferensaktier av serie D:

I Kvartalsvis utdelning om 25 kr per aktie, dock hogst 100 kr
per ar fram till &rsstimman 2020 och darefter 32 kr per kvar-
tal, dock hogst 128 kr per ar

I Ratos har ratt att I6sa in D-aktierna till 115% av initial
teckningskurs fore den 15 maj 2020 och till 100% av initial
teckningskurs darefter

Motiv och bakgrund till emissionsbemyndiganden

Ratos har sedan arsstamman 2009 haft ett mandat att utnyttja
nyemitterade B-aktier for finansiering av forvarv. For att ge
okad flexibilitet i val av finansieringsform och pa sa satt kunna
optimera aktiedgarnas avkastning, sdkte styrelsen arsstimmans
mandat 2013 att dven kunna emittera preferensaktier i samband
med forvarv. Detta mandat utnyttjades och mottogs val varfor
styrelsen soker ett férnyat mandat av arsstaimman 2016. Emis-
sionsmandat ar ett nddvandigt instrument for Ratos likviditets-
planering d& Ratos affirsmodell innebar stora likviditetsfloden

in (forséljningar) och ut (forvarv) vid tidpunkter som ar svara att
forutsdga. Genom att emittera B-aktier eller preferensaktier kan
Ratos sakerstlla att férvarv genomférs ndr sadana kan goras till
ratt villkor snarare dn nar likviditet finns tillganglig, vilket skulle ha
en negativ inverkan pé avkastningen. Det ar styrelsens uppfatt-
ning att emissionsmandaten ar av strategisk vikt for att saker-
stdlla att Ratos kontinuerligt kan utnyttja de forvarvsmajligheter
som uppstar.

Motivet till ett &ppet mandat ar dels att det inte gar att
avgora nar och i vilken omfattning det kan bli aktuellt med for-
varv med aktier som betalningsmedel, dels att den langa tids-
axeln for att genomféra en emission annars omajliggdr anvan-
dandet av Ratos-aktier i det syftet. Mandatet géller enbart vid
eventuella forvarv och om inga forvarv slutfors dar hela eller
delar av finansieringen sker genom nyemitterade aktier kom-
mer ingen emission av vare sig B-aktier eller preferensaktier att
genomfdras och mandatet darmed ej utnyttjas.

Forslag till aterkdp av aktier

Styrelsen har beslutat féresla arsstimman att bemyndiga styrel-
sen att, under tiden intill ndsta arsstimma, aterkopa A-, B-, C-
och D-aktier i bolaget som kan komma att utges innan nasta
arsstimma. Aterkop ska ske pa Nasdaq Stockholm och be-
gransas av att bolagets innehav av egna aktier inte vid nagon
tidpunkt far dverstiga 7% av samtliga aktier i bolaget. Syftet med
aterkopsmandatet ar att ge styrelsen okat handlingsutrymme i
sitt arbete att skapa vérde for Ratos aktiedgare. Har ingar bland
annat sakring av kopoptioner utstallda inom ramen for Ratos
incitamentsprogram.
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Finansiella rapporter

Koncernens resultatrakning

Mkr 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014
Nettoomsattning 6518 6 649 24 480 28 098
Ovriga rérelseintikter 70 60 120 163
Forandring av lager av produkter i arbete, fardiga varor

och pagaende arbete for annans rakning 17 18 0 37
Aktiverat arbete for egen rakning 30 88

Ravaror och férnédenheter -3282 -3199 -12 395 -13 065
Kostnader for ersittning till anstallda -1 806 -1755 -6 824 -8 069
Auvskrivningar och nedskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgdngar -788 -518 -1 345 -1204
Ovriga kostnader -1168 -1 079 -3890 -4 790
Realisationsresultat vid forsiljning av koncernforetag -7 219 901 1404
Realisationsresultat vid forsiljning av investeringar redovisade

enligt kapitalandelsmetoden 53 290

Andelar av resultat fore skatt fran investeringar redovisade

enligt kapitalandelsmetoden -79 -39 -14 -127
Rorelseresultat -478 320 1411 2373
Finansiella intakter 37 35 88 105
Finansiella kostnader -89 -370 -606 111
Finansnetto -52 -335 -518 -1 006
Resultat fore skatt -529 -15 892 1367
Skatt -79 -67 -252 -265
Andel av skatt fran investeringar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden " 40 3 36 27
Periodens resultat -569 -85 676 1129
Periodens resultat hdnforligt till:

Moderbolagets dgare -632 -80 496 1109
Innehav utan bestimmande inflytande 63 -5 180 20
Resultat per aktie, kr

— fore utspadning -2,05 -0,31 1,29 3,22
— efter utspadning -2,05 -0,31 1,29 3,22

" Skatt hanforligt till andelar av resultat fore skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden presenteras pa egen rad.

17




Koncernens rapport dver totalresultat

Mkr 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014
Periodens resultat -569 -85 676 1129

Ovrigt totalresultat
Poster som inte ska aterforas i resultatrakningen:

Omvirdering av formansbestimda pensioner, netto 82 -116 86 -182

Skatt hanforlig till poster som inte ska aterforas

i resultatrakningen -19 30 -22 45
63 -86 64 -137

Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen:

Periodens omrakningsdifferenser -304 -18 -546 476

Periodens forandring av sakringsreserv 3 -13 1 -1

Skatt hanforlig till poster som senare kan aterforas

till resultatrakningen 0 4 0 3
-300 -27 -545 468

Periodens ovrigt totalresultat -237 -113 -482 331

Periodens summa totalresultat -805 -198 194 1460

Periodens summa totalresultat hénforligt till:
Moderbolagets dgare -813 117 152 1402
Innehav utan bestimmande inflytande 9 -81 1 58
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Rapport 6ver finansiell stallning for koncernen i sammandrag

Mkr 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR

Anliaggningstillgangar

Goodwill 12671 15343
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 1623 1574
Materiella anlaggningstillgangar 1789 2744
Finansiella anlaggningstillgangar 2522 4133
Uppskjutna skattefordringar 490 559
Summa anlédggningstillgangar 19 094 24 353

Omsittningstillgangar

Varulager 1890 2107
Kortfristiga fordringar 4875 4827
Likvida medel 6455 5320
Tillgangar som innehas for forsaljning 308 99
Summa omsittningstillgangar 13 529 12 353
Summa tillgangar 32623 36 706
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital inklusive innehav utan

bestimmande inflytande 15 302 17 009

Langfristiga skulder

Réantebdrande skulder 5886 8305
Ej rantebdrande skulder 451 683
Pensionsavsattningar 454 563
Ovriga avsittningar 112 140
Uppskjutna skatteskulder 392 434
Summa langfristiga skulder 7294 10 125
Kortfristiga skulder

Rantebarande skulder 2346 1958
Ej rantebédrande skulder 6796 7127
Avsittningar 595 388
Skulder hanférliga till Tillgangar som innehas fér forséljning 291 99
Summa kortfristiga skulder 10 028 9572
Summa eget kapital och skulder 32623 36 706
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Rapport 6ver férandringar i koncernens eget kapital i sammandrag

2015-12-31 2014-12-31
Moder-  Innehav utan Totalt Moder-  Innehav utan Totalt

bolagets bestimmande eget bolagets bestimmande eget
Mkr agare inflytande kapital dgare inflytande kapital
Ingaende eget kapital 14 027 2982 17 009 13 756 2377 16 133
Periodens summa totalresultat 152 4 194 1402 58 1460
Utdelning -1120 -210 -1330 -1040 -37 -1077
Nyemission 500 500
Innehav utan bestimmande inflytandes
andel av kapitaltillskott 20 20
Aterkép av egna aktier -166 -166
Optionspremier 3 3 4 4
Séljoption, framtida forvary fran innehav utan
bestimmande inflytande -139 -139 17 17
Forvarv av andel i dotterforetag fran innehav
utan bestimmande inflytande -15 -2 -18 -95 -130 -225
Avyttring av andel i dotterforetag till innehav utan 2 3 5
bestimmande inflytande
Innehav utan bestimmande inflytande vid forvary 274 274 341 341
Innehav utan bestdimmande inflytande i
avyttrat foretag -551 -551 -144 -144
Utgaende eget kapital 12 882 2419 15 302 14 027 2982 17 009
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Rapport dver kassafloden for koncernen

Mkr 2015 2014
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 892 1367
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 203 -280
1096 1087
Betald inkomstskatt -288 -410
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férandring
av rorelsekapital 807 677
Kassafléde fran férandringar i rorelsekapital:
Okning (-)/Minskning (+) av varulager 83 191
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -293 -8
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder 655 580
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten 1252 1058
Investeringsverksamheten
Forvary, koncernféretag -587 -809
Avyttring, koncernforetag 1532 3590
Forvary, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -38
Avyttring, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 1599
Utbetald utdelning fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 12 40
Forvary, dvriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -697 -762
Avyttring, Svriga immateriella/materiella anlaggningstillgingar 44 49
Investering, finansiella tillgdngar -1 -8
Avyttring, finansiella tillgangar 42 13
Kassafléde fran investeringsverksamheten 1943 2075
Finansieringsverksamheten
Innehav utan bestimmande inflytandes andel i emission/kapitaltillskott 20 20
Aterkdp av egna aktier -168
Inldsen optioner 41 -71
Inbetald optionspremie 18 12
Forvarv av andel i dotterforetag fran innehav utan bestimmande inflytande -77 173
Utbetald utdelning -1120 -1 040
Utbetald utdelning, innehav utan bestammande inflytande -204 -37
Upptagna lan 1192 4764
Amortering av lan -1 583 -4 610
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -1 961 -1 135
Periodens kassaflode 1234 1998
Likvida medel vid arets borjan 5320 3337
Kursdifferens i likvida medel -100 2
Likvida medel klassificerade som Tillgangar som innehas till forsaljning 2 17
Likvida medel vid periodens slut 6 455 5320
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Koncernens nyckeltal

2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014
Avkastning pa eget kapital, % 4 8
Soliditet, % 47 46
Nyckeltal per aktie »
Totalavkastning, % 9 -15
Direktavkastning, % 6,7 6,9
Borskurs, kr 48,83 47,07
Utdelning, kr 3,254 3,25
Eget kapital hanférligt till moderbolagets dgare, kr ? 36 39
Resultat per aktie fore utspadning, kr 3 1,29 322
Antal utestaende stamaktier i genomsnitt:
— fére utspadning 319 013 290 319 018 448 319012 617 319 009 126
— efter utspadning 319013 290 319 018 448 319012 617 319 009 126
Totalt antal registrerade aktier 324 970 896 324970 896
Antal utestaende aktier 319 753 436 319 839789
— varav A-aktier 84 637 060 84 637 060
— varav B-aktier 234 376 230 234372729
—varav C-aktier 740 146 830 000

" Om inget annat anges avses B-aktien.

Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare med avdrag for utestaende preferenskapital dividerat med antal utestiaende stamaktier vid
periodens slut.

Preferenskapital per preferensaktie uppgar till 1 837,50 kr, vilket motsvarar inlosenbeloppet efter arsstimman 2017.

Periodens resultat hanforligt till moderbolagets dgare med avdrag for periodens utdelning pa preferensaktierna dividerat med genomsnittligt
utestaende antal stamaktier.

Y Foreslagen utdelning.
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014
Ovriga rorelseintikter 0 9 3 10
Ovriga externa kostnader -25 -24 -110 -79
Personalkostnader -36 -24 -141 -147
Auvskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -1 -1 -3 -4
Rorelseresultat -62 -40 -252 -220
Realisationsresultat vid forsaljning av andelar i koncernféretag 8 1056 8 2160
Utdelning fran koncernféretag 4B 983 40
Nedskrivning av aktier i koncernforetag -947 -784 -1033 -784
Realisationsresultat vid forsiljning av andelar i intresseféretag 273 920

Utdelning fran intresseforetag 12

Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar som

ar anlaggningstillgangar 2 20 6 100
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 3 50 5 70
Réntekostnader och liknande resultatposter -12 -28 -61 -73
Resultat efter finansiella poster -290 274 587 1293
Skatt = - = -
Periodens resultat -290 274 587 1293

Moderbolagets rapport over totalresultat

Mkr 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014
Periodens resultat -290 274 587 1293

Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen:

Periodens férandring av fond for verkligt varde -36 -36
Periodens dvrigt totalresultat -36 -36
Periodens totalresultat -290 238 587 1257
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Sammandrag av moderbolagets balansrakning

Mkr 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 67 70
Finansiella anldggningstillgangar 8961 9621
Summa anlédggningstillgangar 9 028 9 691
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar 87 14
Likvida medel 4677 3251
Summa omsittningstillgangar 4764 3265
Summa tillgangar 13792 12 956
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 10 711 11 406
Langfristiga avsittningar

Ovriga avsittningar 23

Langfristiga skulder

Réntebadrande skulder, koncernforetag 879 525
Ej rantebarande skulder 50 55
Kortfristiga avsattningar 309 189
Kortfristiga skulder

Réntebarande skulder, koncernforetag 1714 681
Ej rantebarande skulder 105 100
Summa eget kapital och skulder 13 792 12 956
Stdllda sakerheter och ansvarsférbindelser 400 399
Sammandrag avseende fordndringar | moderbolagets eget kapital

Mkr 2015-12-31 2014-12-31
Ingaende eget kapital 11 406 11 185
Periodens totalresultat 587 1257
Utdelning -1120 -1 040
Aterkép av egna aktier -166

Optionspremier 3 4
Utgaende eget kapital 10 711 11 406
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Moderbolagets kassaflddesanalys

Mkr 2015 2014

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 587 1293

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -354 -1421
233 -128

Betald inkomstskatt - -

Kassafléde fran den lIopande verksamheten fére
forandring av rorelsekapital 233 -128

Kassafléde fran forandringar i rorelsekapital:

Okning (-)/Minskning (+) av rorelsefordringar -72 -87
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -63 -55
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten 98 -270

Investeringsverksamheten

Investering, aktier i dotterforetag -749 -671
Avyttring, aktier i dotterforetag 107 3430
Skuld till koncernféretag 1668 631
Avyttring, aktier i intresseforetag 1595

Investering, finansiella tillgdngar 111
Avyttring, finansiella tillgdngar 22 5
Kassafl6de fran investeringsverksamheten 2 643 3284

Finansieringsverksamheten

Aterkdp av egna aktier -168

Inbetald optionspremie 4 4
Inlésen optioner -31

Utbetald utdelning -1120 -1 040
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -1314 -1 036
Periodens kassaflode 1426 1978
Likvida medel vid arets borjan 3251 1273
Likvida medel vid arets slut 4677 3251

" Skuld till centralt administrerat koncernféretag som uppkommit vid avyttring av koncernféretag.
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Not 1 | Redovisningsprinciper i enlighet med IFRS

Koncernredovisningen dr upprattad i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS). Delarsrapporten adr upprattad i enlighet med
IAS 34, Delarsrapportering. Vidare har tillimpliga bestammelser i rsredo-
visningslagen tillampats.

Moderbolagets delarsrapport har upprittats i enlighet med arsredovis-
ningslagen, vilket ar i enlighet med bestimmelserna i RFR 2 Redovisning for
juridisk person.

IFRS forutsitter enhetliga redovisningsprinciper inom en koncern. De
IFRS standarder och utgivna tolkningar som tillimpas i denna delarsrapport
ar de som har godkants av EU fram till och med 31 december 2015. De
nya och andrade IFRS standarder som tritt i kraft 2015 har inte haft nagon
materiell inverkan pa Ratos-koncernens finansiella rapporter. Detta innebar
att samma redovisningsprinciper och berdkningsgrunder har tillampats for
koncern och moderbolag som vid upprattandet av 2014 ars arsredovisning.

Nya IFRS som dnnu inte bérjat tillimpas
Fran och med 2016 och framat trader saval nya standarder som andringar
i och arliga forbattringar av ett antal standarder i kraft, férutsatt EUs god-
kdnnande. Dessa har inte tillampats vid upprattandet av denna finansiella
rapport. Nya standarder ar IFRS 15 Intédkter, IFRS 9 Finansiella Instrument
samt IFRS 16 Leases.

IFRS 15 ska tillampas fran 2018 och behandlar redovisningen av intakter
fran kontrakt med kunder och férsaljning av vissa icke-finansiella tillgangar.

m Risker och osakerhetsfaktorer

Ratos investerar i och utvecklar féretradesvis onoterade bolag i Norden.
Verksamheten innebar risker hanforliga till bade Ratos och bolagen.

Dessa omfattar framférallt marknadsmassiga, verksamhetsrelaterade och
transaktionsrelaterade risker och kan avse bade generella risker, sasom
omvirldshandelser och den makroekonomiska utvecklingen, samt foretags-
och branschspecifika risker. Ratos framtida resultatutveckling ar till stor del
beroende av de underliggande bolagens framgang och avkastning, vilken
ocksa bland annat ar beroende av hur framgangsrika investeringsansvariga
och respektive bolags ledningsgrupp och styrelse ar pa att utveckla bolaget
och genomfora virdeskapande initiativ.

Ratos ar dven exponerad for olika slag av finansiella risker, framst
relaterade till lan, kundfordringar, leverantérsskulder och derivatinstrument.
De finansiella riskerna bestar av finansieringsrisk, ranterisk, kreditrisk och
valutarisk.

Den kommer att ersdtta IAS 11 Entreprenadavtal och IAS 18 Intakter samt
tillhérande tolkningar. Utvédrdering av standardens effekter pagar. Da Ratos
dotterforetag har sin verksamhet i skilda branscher, kan vissa dotterforetag
komma att paverkas medan andra inte. Hittills har inga vasentliga effekter
for Ratos-koncernen identifierats.

IFRS 9 kommer att ersitta IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning
och vérdering. Standarden ska tillimpas fran 2018. Den dndrade standarden
ber6r Ratos-koncernen framst avseende redovisning av kundforluster; men
eftersom kundférluster har varit och forvantas vara mycket sma forvantas
den potentiella effekten inte vara vasentlig. Nya regler for sakringsredovis-
ning forvantas inte heller fa ndgon vasentlig effekt.

IFRS 16 Leases, ersdtter IAS 17 Leasingavtal och IFRIC 4 Faststéllande
av huruvida ett avtal innehéller ett leasingavtal och relaterade regler. Stan-
darden ska tillimpas fran 2019. Den nya standarden innebar att leasetagare
ska redovisa alla kontrakt som uppfyller definitionen i standarden pa ett
leasingkontrakt (utom kontrakt om maximalt 12 manader och kontrakt av
individuellt lagt varde) som tillgang och skuld i balansrakningen, med redo-
visning av avskrivningar och rantekostnad i resultatrakningen. Avtal som
i dag utgor operationella leasingavtal kommer saledes att aktiveras i
balansrakningen. Koncernen har annu inte utvarderat effekterna av inforan-
det av standarden.

Det ar aven vasentligt att Ratos har formaga att attrahera och behalla
personal med ratt kompetens och erfarenhet.

For ytterligare beskrivning av koncernens och moderbolagets vasentliga
risker och osdkerhetsfaktorer hanvisas till forvaltningsberdttelsen samt not
30 och 37 i arsredovisningen for 2014. En bedémning for de narmast kom-
mande manaderna finns i avsnittet VD kommenterar utvecklingen for 2015 pa
sidorna 3-4.
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m Forvirv och avyttring av rorelse

Forvarv 2015

Forvarv av dotterforetag

TFS

Ratos tecknade i september avtal om att forvarva 60% av aktierna i TFS
Trial Form Support International (TFS). Kopeskillingen (enterprise value)
for 100% av bolaget uppgick till cirka 47 MEUR, varav Ratos tillfér cirka
27 MEUR i eget kapital inklusive maximal tilliggskopeskilling. Forvarvet
slutférdes 1 oktober 2015.

Forvarvet genomfordes via ett av Ratos heldgt nybildat dgarbolag,
Medcro Intressenter AB. Medcro Intressenter forvarvade 60% av aktierna i
TFS. Férvarvsanalysen framgar nedan.

TFS @r en internationell tjansteleverantdr, sa kallad Contract Research
Organisation (CRO), som pa uppdrag av lakemedels-, bioteknik- och medi-
cinteknikindustrin samt narliggande branscher, genomfor kliniska studier
i human fas. TFS erbjuder en bred medicinsk kompetens och en nischad
expertis som pa global basis hjalper kunderna att pa ett reglerat och sakert
satt testa lakemedel kliniskt.

Den sammanlagda overforda ersattningen for forvarvet uppgick till
225 Mkr. | den prelimindra férvarvsanalysen uppgar goodwill till 370 Mkr.
Den goodwill som redovisas for forvarvet aterspeglar att bolaget agerar pa
en vaxande marknad och ar bra positionerat for att véxa i linje med eller
snabbare dn marknaden samt mojligheten till goda kassafléden da affars-
modellen kraver relativt laga operativa investeringar.

Det forvarvade foretaget ingar i koncernens omsattning for innehavs-
tiden med 203 Mkr och i resultat fore skatt med -2 Mkr, inkluderat forvarvs-
kostnader om 8 Mkr. For perioden januari till december 2015 uppgick
omsattningen till 689 Mkr och resultat fore skatt till 43 Mkr.

Prelimindr férviarvsanalys

TFS Mkr
Materiella anlaggningstillgangar 7
Finansiella anlaggningstillgangar 3
Omsattningstillgangar 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 9 225
) Kontant 136
) Villkorad képeskilling 89

Ratos har for forvarvet av TFS valt att redovisa innehav utan bestimmande inflytande
till verkligt varde utifran det pris som Ratos erlade for sin andel. Férvarvsanalysen ar
prelimindr, vilket innebar att verkligt virde inte slutligt faststallts for samtliga poster.

Speed Group

I juni 2015 tecknade Ratos avtal om att forvarva 70% av aktierna i Speed
Group. Képeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgick till
450 Mkr, varav Ratos tillforde 285 Mkr i eget kapital. Affaren slutférdes
1 september 2015.

Forvarvet genomfordes via ett nybildat dgarbolag, Speed Group
Holding AB, dar Ratos forvarvade nyemitterade aktier motsvarande 70%.
Speed Group Holding férvéarvade darefter 100% av aktierna i Speed Group
och den preliminara forvarvsanalysen visas nedan.

Speed Group ar en leverantdr av logistiktjanster som stracker sig fran be-
manning och rekrytering till fullskaligt Gvertagande av lagerhantering, samt
produktion och utbildning. Speed Group har i dag cirka 700 medarbetare
med etablering i sydvistra Sverige och huvudkontor i Boras.

Den sammanlagda overforda ersattningen for forvarvet uppgick till
299 Mkr. | den prelimindra forvarvsanalysen uppgar goodwill till 342 Mkr.
Den goodwill som redovisas for forvarvet aterspeglar fraimst bolagets
tillvaxtformaga, affarsmodell samt en organisation med stark kultur.

Det férvarvade foretaget ingar i koncernens omsattning for innehavs-
tiden 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. Forvarvsrelaterade kostnader uppgar till 5 Mkr.

Preliminar forvirvsanalys

Speed Group Mkr
Materiella anlaggningstillgangar 20
Omsittningstillgangar 201
Likvida medel 25
Uppskjuten skatteskuld -1
Kortfristiga skulder -289
Netto identifierbara tillgdngar och skulder -44
Goodwill 342
Overford ersittning” 299
7 Kontant 207
7 Revers 92

Forvdrvsanalysen dr prelimindr, vilket innebar att verkligt virde inte slutligt faststallts
for samtliga poster.

Forvarv efter rapportperiodens slut
Ratos tecknade i november avtal om att forvarva 56% av aktierna i Serena
Properties, ett nybildat fastighetsbolag med kommersiella volymhandels-
fastigheter i Finland. Képeskillingen (enterprise value) for 100% av bolaget
uppgick till cirka 191,5 MEUR, varav Ratos tillférde 39 MEUR (359 Mkr) i
eget kapital.

Det nybildade fastighetsbolaget Serena Properties dger och forvaltar
22 handelsfastigheter spridda over 14 medelstora stader i Finland. Fastig-
heterna dr beldgna pa etablerade handelsplatser med attraktiva hyres-
gaster som till storsta delen bestar av dagligvaruhandel och lagprishandel.
Fastigheterna dgdes tidigare till 100% av Varma som kvarstar med 43% av
dgandet i Serena Properties. Redito anlitas som forvaltare av portfoljen och
har forvarvat 1% av aktierna. Forvarvet slutfordes i januari 2016. Serena
Properties kommer redovisas i Ratos-koncernen enligt kapitalandelsmeto-
den da Ratos inte har bestimmande inflytande.

| februari har Ratos tecknat avtal om att forvarva cirka 70% av aktierna i
airteam, en ledande leverantor av ventilationslosningar i Danmark. Képe-
skillingen (enterprise value) for 100% av bolaget uppgar till cirka 575 MDKK,
varav Ratos tillfor cirka 250 MDKK i eget kapital.

Forvdrv inom dotterféretag

GS-Hydro férvarvade i oktober det brittiska bolaget First Hose som
erbjuder slangar och slangrelaterade komponenter for olje- och gasindustrin
i brittiska Nordsjon, vilket kommer att stirka GS-Hydros eftermarknads-
affar och position som leverantér av I6pande slangunderhall. Kopeskillingen
bestar av en initial betalning om 4,5 MGBP (enterprise value) samt en maxi-
mal tillaggskopeskilling om cirka 1,5 MGBP, varav Ratos tillfort 4,5 MGBP
(59 Mkr) for att finansiera forvarvet.
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forts Not 3

| oktober férvarvade Ratos dotterforetag Bisnode verksamheten i

AIS Nordic. Genom forvarvet utdkar Bisnode sitt erbjudande inom
fordonsinformationstjanster. Képeskillingen, som uppgick till 65 Mkr,
finansierades genom eget kapital fran dgarna vilket innebar att Ratos till-
skot 46 Mkr.

| augusti forvarvade Nebula en del av verksamheten i finska Telecity
Group Finland Oy. Férvérvet starker Nebulas position pa den finska mark-
naden.

Bisnode forvdrvade under det tredje kvartalet SN4 International Oy i
Finland, en ledande leverantor av Customer Experience Management och
Marketing Automation-tjanster till foretag i olika branscher.

Under andra kvartalet forvarvade ArcusGruppen 90% av aktierna i
Social Wines (tidigare Modern Fluids). Forvarvet ar ett led i ArcusGruppens
strategi att Oka marknadsandelen i Finland.

Under forsta kvartalet 2015 forvarvade Bisnode Octopus System i
Tjeckien. Syftet ar att starka Bisnode pa den tjeckiska marknaden. Under
samma kvartal férvarvade Nordic Cinema Group, via dotterbolag, samtliga
aktier i Ski Kinosenter AS. Forvdrvet var ett led i SF Kino AS strategi att
etablera sig pa Oslomarknaden.

Avyttring 2015
Avyttring dotterforetag

Nordic Cinema Group

| april ingick Ratos avtal om forsiljning av dotterforetaget Nordic Cinema
Group. Forsaljningen slutférdes i juli. Ratos erholl 1 667 Mkr, vilket gav en
exitvinst om 905 Mkr.

Inwido

Ratos salde i april 20,9% av det totala antalet aktier i Inwido AB (publ).
Forsaljningen genomfordes till ett pris om 91 kr per aktie, totalt 1 103 Mkr,
och gav en exitvinst om 236 Mkr. Efter forsdljningen dgde Ratos 10,4% av
aktierna i Inwido. Ratos beddmde att koncernen dven efter delavyttringen
hade ett betydande inflytande 6ver Inwido trots att koncernen dgde mindre
an 20% av aktierna. Detta berodde pa bedémt oférandrat inflytande och
fortsatt styrelserepresentation. Inwido klassificerades fortsattningsvis som
intresseforetag. Ratos salde i oktober sitt kvarvarande aktieinnehav om
10,4% i Inwido AB (publ). Forsiljningen gjordes till ett pris om 83 kr per
aktie, totalt 498 Mkr. Forsiljningen gav en exitvinst om 54 Mkr. Ratos dger
efter forsdljningen inga aktier i Inwido.

Hafa Bathroom Group

| november salde Ratos sitt innehav i Hafa Bathroom Group. Forsaljnings-
priset uppgick till cirka 50 Mkr (enterprise value) och resulterade i en
exitforlust om 93 Mkr.
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m Rorelsesegment

Omsiittning EBT "
Mkr 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014 2015 kv 4 2014 kv 4 2015 2014
Bolag
AH Industries 223 205 1013 903 -6 -48 -15 -55
Aibel -83 -1 -75 -215
ArcusGruppen 810 806 2586 2548 127 16 106 117
Biolin Scientific 62 68 227 224 7 11 3 10
Bisnode 963 994 3535 3650 147 -39 201 -144
DIAB 357 338 1450 1157 8 -22 105 -62
Euromaint 663 601 2273 2274 -216 21 -224 17
GS-Hydro 274 352 1175 1315 -28 34 11 7
Hafa Bathroom Group ? 54 149 206 2 3 -6
HENT 1598 1269 5716 4865 39 21 194 135
HL Display 399 370 1488 1509 -1 -16 -28 3
Inwido 3495 46 42 151
Jotul 304 315 930 920 16 -27 -42 -110
KVD 78 83 317 315 -1 11 21 33
Ledil 72 3 297 3 3 -12 65 -12
Mobile Climate Control 279 247 1264 1021 18 2 108 47
Nebula 81 73 299 261 16 21 71 67
Nordic Cinema Group * 871 1356 2631 159 108 218
SB Seating ¢ 799 107
Speed Group” 152 203 10 10
TFS® 203 203 -2 -2
Summa totalt 6518 6 649 24 480 28 096 53 69 664 392
Exit Nordic Cinema Group 905
Exit Inwido 54 13 290 1187
Exit Hafa Bathroom Group -9 -93
Exit SB Seating 202 202
Exitresultat 44 216 1101 1390
Nedskrivning AH Industries -85 -87 -85 -87
Nedskrivning Euromaint -480 -480
Nedskrivning Hafa Bathroom Group -62 -62
Nedskrivning Jatul -101 -101
Bolag totalt 6518 6 649 24 480 28 096 -468 35 1200 1532
Intdkter och kostnader i moderbolag
och centrala bolag 0 2 -61 -50 -308 -165
Koncernen totalt 6518 6 649 24 480 28 098 -529 -15 892 1367

" Dotterforetagens resultat ingar med 100% och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingdr med agd andel fore skatt.

2 Hafa Bathroom Group ingar som dotterforetag i koncernens resultat till oktober 2015.

3 Inwido ingar som dotterforetag i koncernens resultat till och med september 2014 och darefter som intresseforetag med en agarandel

uppgaende till 31% fram till april respektive 10% fram till oktober 2015 da hela innehavet avyttrades.

9 Ledil ingér i koncernens resultat fran och med 29 december 2014.

9 Nordic Cinema Group ingar i koncernens resultat till och med juni 2015. Hela innehavet avyttrades i juli 2015.

©  SB Seating ingar i koncernens resultat till och med september 2014. Hela innehavet avyttrades i oktober 2014.

7 Speed Group ingér i koncernens resultat fran och med september 2015.

® TFS ingar i koncernens resultat fran och med oktober 2015.
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m Finansiella instrument

Ratos tillimpar vardering till verkliga varden i begransad omfattning och da
framst for derivat, respektive syntetiska optioner, villkorade képeskillingar
och siljoptioner. Dessa poster varderas enligt nivaerna tva respektive tre i
verkligt vardehierarkin.

Virderingsteknikerna &r inte forandrade under perioden.

| rapport &ver finansiell stilining per 31 december 2015 uppgar det
sammanlagda vardet av finansiella instrument varderade till verkligt varde
i enlighet med niva tre till 504 Mkr (380). Férandringar av redovisat varde

NETT  Goodwill

Goodwill har férdandrats enligt nedan under perioden.

Ackumulerade

anskaffnings-  Ackumulerade

Mkr virden nedskrivningar Totalt
Ingaende balans

2015-01-01 16770 1427 15 343
Rorelseforvary 948 948
Avyttrade foretag -2702 136 -2 565
Omeklassificerat till Tillgangar

som innehas for forsaljning -51 51 0
Omeklassificeringar -5 -5
Nedskrivningar -700 -700
Arets omrikningsdifferenser -417 67 -350
Utgaende balans

2015-12-31 14543 -1872 12671

Nairstaenderelationer

Transaktioner med narstdende sker pa marknadsmassiga villkor.

Moderbolaget

Moderbolaget har en nérstaenderelation med sina koncernforetag, for mer
information se not 34 i arsredovisningen for 2014. Moderbolaget har inte
nagra stillda sakerheter.

sedan 2014-12-31, 124 Mkr, bestar i huvudsak av nyutgivna séljoptioner
samt tillkommande villkorad képeskilling.

| rapport 6ver finansiell stallning per 31 december 2015 uppgar vardet
pa derivat till netto 52 Mkr (73), varav 3 Mkr (8) redovisas som tillgang och
55 Mkr (81) som skuld.

Réinte- Rinte- Kapital- Ansvars-
Mkr kostnader intiakter Utdelning Avsittning Fordran Skuld tillskott forbindelse
2015-12-31  Dotter-/intresseforetag -8 0 995 309 88 2594 270 400
2014-12-31  Dotter-/intresseforetag -35 102 40 178 1 1206 212 399

Moderbolaget har erhallit utdelning och aterbetalning av aktiedgartillskott
fran dotterféretag om 1 050 Mkr (815) samt utdelning fran intressefretag
om 12 Mkr (0).

Under det fjarde kvartalet har kapitaltillskott lamnats till DIAB med 20 Mkr,
Bisnode om 46 Mkr, Biolin Scientific om 5 Mkr samt GS-Hydro om 59 Mkr.
Tidigare under aret har kapitaltillskott lamnats till Jotul med 91 Mkr, till
Euromaint med 30 Mkr och till DIAB med 20 Mkr.
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Telefonkonferens Kommande rapporttillfillen

17 februari ki 10.00 2016

08-566 426 62 14 april Arsstimma
10 maj Delarsrapport januari-mars
VDs kommentar 19 aug Delarsrapport januari-juni
VD Susanna Campbell kommenterar delarsrapporten pa 10 nov Delarsrapport januari-september

www.ratos.se

Stockholm 17 februari 2016
Ratos AB (publ)

Susanna Campbell
Verkstallande direktor

For ytterligare information:
Susanna Campbell, VD, 08-700 17 00
Elin Ljung, Kommunikationschef, 08-700 17 20

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

Denna information offentliggdrs enligt lagen om vardepappersmarknaden, lagen om handel med finansiella instrument eller krav
stallda i noteringsavtal.

RATAS |5

Ratos AB (publ) Drottninggatan2 Box 1661 111 96 Stockholm
Tel 08-700 17 00 www.ratos.se  Org nr 556008-3585

Ratos dger och utvecklar onoterade medelstora féretag i Norden. Mdlet dr att som aktiva dgare bidra till langsiktig och hdllbar foretagsutveckling i bolagen samt att
genomfdra vdrdeskapande transaktioner. Ratos portfdlj bestar av bolagen AH Industries, Aibel, ArcusGruppen, Biolin Scientific, Bisnode, DIAB, Euromaint, GS-Hydro,
HENT, HL Display, Jotul, KVD, Ledil, Mobile Climate Control, Nebula, Serena Properties, Speed Group och TFS. Ratos dr noterat pG Nasdaq Stockholm och har totalt
cirka 15 500 medarbetare.
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