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Aret i korthet

2017 var ett handelserikt ar for Ratos som lanserade en uppdaterad strategisk agenda, genomférde
forsdljningar av Nebula, Serena Properties och Sophion Bioscience (del av Biolin Scientific) samt
salde resterande aktieinnehav i Arcus som borsnoterades 2016. Utover detta har viktiga aktiviteter
bedrivits i vara portfoljbolag. En inl6sen av de utestaende preferensaktierna skedde till en
sammanlagd inlosenlikvid om 1 300 Mkr.

Under aret genomférdes nedskrivningar av bokforda varden i Diab och HL Display om totalt 550 Mkr.

| december utsags Jonas Wistrom till ny VD och Per-Olof Soderberg
till ny styrelseordforande.

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

1 4 bolag med totalt

32 miljarder kr i omsattning,

1 ,6 miljarder kr i EBITA,

1 3 200 anstallda och

1
4 bolagsforsaljningar

" Inkluderar forsiljning av Nebula, Serena Properties, del av Biolin Scientific samt forsiljning
av resterande aktier i Arcus. Under 2016 tecknades avtal om férsaljning av AH Industries,
forsaljningen slutférdes i mars 2017.

Utdelning’ Avkastning (IRR)  Exitresultat fran bolag Resultat fore skatt
kr/A- och B-aktie genomsnitt Mkr Mkr
*foreslagen utdelning for 2017 Per SenaSte 5 é.r
Resultatutveckling, Mkr 2017 2016 2015 2014 2013
Resultat fore skatt 658 -890 892 1367 1083
varav Resultat/resultatandelar frén bolag 679 295 664 392 602
varav Exitresultat portfoljbolag 596 1672 1101 1390 895
varav Nedskrivningar portfoljbolag -550 -1 895* -565 -250 -308
Resultat per aktie efter utspadning 0,72 -1,79 1,29 3,22 2,13
Eget kapital (hanforligt till moderbolagets dgare) 9 660 11283 12 882 14 027 13778

* Hanforligt till moderbolagets dgare.
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Detta ar Ratos

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

VISION

Ratos ska vara forstahandsvalet
som partner for att utveckla bolag

INVESTERINGSSTRATEGI

Ratos investerar i onoterade medelstora nordiska bolag.
Bolagen ska ha en bevisad affirsmodell ddr Ratos ser en
tydlig utvecklingspotential. Malséttningen vid nya forvary

ar att bolaget ska ha potential att kunna véxa till minst 0,5
miljarder kr i aktievarde de ndrmaste fem dren. Det hogre
investeringsintervallet uppgar till 2 miljarder kr i aktievarde.

RATOS AFFARSMODELL

UTVECKLING FORSALJNING

Medelstora bolag med en
tydlig utvecklingspotential,

Ratos mal ar att skapa vdrde genom att
utveckla framgangsrika bolag. Vi tillfor
innovationskraft, erfarenhet, kom-

Ratos har en flexibel dgarhorisont
och kvarstar som agare sa lange

beprévade affairsmodeller 3 2¢, vi bidrar till bolagens utveckling
och manniskor med starkt petens, kontakter och kapital q§°‘\ ‘ slfqp '{'0,,. och uppfyller vart avkastningsmal.
driv dr intressanta investe- som kravs for att forverkliga . 4 Ql;;&’ Vi stravar efter att kombinera
ringsmojligheter for Ratos. potentialen i de bolag vi inves- .; % ")'e‘v langsiktigt hallbar utveckling med
Ratos investerar framforallt terar i. Vart frimsta fokus ar = RATAS hogsta méjliga avkastning.

i onoterade bolag i Norden att tillsammans med bolagens UTVECKLINGS. »

och gérna i partnerskap med ledningar oka tillvaxten och 73 5‘

entreprendrer och andra forbattra lonsamheten. Att <, g,c\

agare som ser fordelen med
var flexibla dgarhorisont och
aktiva dgarmodell.

e %
bolagen utvecklas med miljé- 9@,&/ ‘
och klimatmissig samt social 4da
hallbarhet ar en férutsattning for

3.89°

langsiktigt ekonomiskt vardeskapande.

FINANSIELLT MAL

Bolagsspecifikt avkastningsmal (IRR) om lagst 15%

RATOS VARDERINGAR
eRENG GAGE JARSE
&Q‘e 04/ Q;‘A R‘qo eﬁ (,<
2 < ¥ X
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Engagerade och hingivna ar viivara

affarer, bolag och de manniskor som leder
och arbetar pa Ratos och i bolagen.

=

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

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

N

Detta dr Ratos



Ratos portfdl

Ratos portfolj bestar av 14 nordiska medelstora bolag dar storsta branscherna sett till omsattning ar
Industri, Bygg och Konsumentvaror/Handel. En utforlig beskrivning av respektive bolag finns pa
» sid 28-43.

OMSATTNINGSFORDELNING PER BRANSCH

— INDUSTRI -

Aibel

Ledande norsk leverantér av underhalls- och ombyggnadstjanster samt
nybyggnationsprojekt inom olja, gas och fornyelsebar energi.

Diab

Globalt foretag inom tillverkning och utveckling av kdrnmaterial till kom-
positkonstruktioner for bland annat vingar till vindkraftverk.

HL Display

En global leverantor av produkter och I6sningar for butikskommunika-
tion och varuexponering.

LEDiL

En ledande global leverantor av hogkvalitativ sekundéroptik for LED-
belysning.

HENT
Norsk byggentreprendr som ar inriktad pa nybyggnation av offentliga
och kommersiella fastigheter.

airteam
airteam erbjuder hogkvalitativa och effektiva ventilationslosningar i
Danmark.

- KONSUMENTVAROR / HANDEL -

Plantasjen

Nordens ledande kedja for forsaljning av vaxter och vaxttillbehér med
136 butiker i Norge, Sverige och Finland framst inriktade mot konsu-
menter.

Gudrun Sjodén Group
Internationellt designforetag med unik fargstark design och tydlig hall-
barhetsprofil.

Jotul
En av Europas storsta tillverkare av braskaminer med global distribution
genom egna saljbolag och via distributorer.

Oase Outdoors
Danskt bolag som utvecklar, designar och sdljer hogkvalitativ utrustning
for camping och friluftsliv.

Bisnode
En av Europas ledande leverantérer av beslutsstod. Genom att omvand-
la data till insikter hjalper Bisnode beslutsfattare att fatta smarta beslut.

Kvdbil
Sveriges storsta oberoende nitbaserade marknadsplats for formedling
av begagnade bilar.

Speed Group
Svensk tjansteleverantdr inom bemanning samt lager- och logistikhante-
ring med tilldggstjanster inom produktion, rekrytering och utbildning.

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

Justerat for Ratos dgarandelar.
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Ett malmedvetet arbete
utifran Ratos styrkepositioner
kommer ge resultat

2017 har kannetecknats av en svag utveckling i bolagsportfoljen, bolagsforsaljningar, presentation av en
uppdaterad strategi samt sankta kostnader i Ratos AB. | december tilltradde jag, Jonas Wistrom, tjansten
som VD for Ratos. Jag kdnner stor lust och engagemang Over att vara tillbaka och jobba operativt igen.

Aret som gatt

Ar 2017 var ett &r dar bolagsportféljen som helhet
utvecklats samre an forvantat, sarskilt under det andra
halvaret. Detta trots en god konjunktur pa de flesta
marknader. Flera bolag har dock utvecklats positivt som
exempelvis Bisnode, airteam och Gudrun Sjédén Group.
Aibel, som verkar pa en mycket tuff marknad, dkade
ocksa sitt resultat genom framgangsrika projektleveran-
ser. Under aret forsattes vart portfdljbolag GS-Hydro

i konkurs. Bolagets konkurrensposition och I6nsamhet
hade under ménga ar férsvagats, framtidsutsikterna var
dystra och Ratos hade dver ett antal ar tillskjutit bety-
dande kapitaltillskott. Ratos ledning och styrelse gjorde
ddrmed bedémningen att det inte skulle vara ansvarsfullt
att gora ytterligare kapitaltillskott i bolaget.

Under 2017 togs flera steg for att skapa ett starkare
Ratos framover. | juni presenterade vi en uppdaterad
strategisk agenda som innebdr att vi ska fokusera inneha-
ven pa farre sektorer, behilla vissa bolag langre och med
en lagre skuldsattning over tid. Ratos-aktiens utdel-
ningar skall i framtiden baseras pa stabila kassafléden
fran portféljbolag snarare dn exitvinster. Vi har effek-
tiviserat organisationen och darmed sankt de centrala
forvaltningskostnaderna samt I8st in samtliga utestaende
preferensaktier.

[ linje med inriktningen pa farre sektorer, sélde vi fast-
ighetsbolaget Serena Properties. Vi salde dven molntjanst-
leverantoren Nebula. Bade Serena Properties och Nebula
var investeringar som &vertraffade vara avkastningsmal.

Ratos ett bolag i stindig fordandring

Ratos ar ett foretag med en fantastisk historia, som har
spelat och kommer att fortsdtta spela en viktig roll i
nordiskt naringsliv och samhallsutveckling.

Engagerade dgare har vandrat med foretaget under
hela denna langa historia. Ratos varumarke &r starkt och
vi moter ett stort intresse fran omvarlden.

Vi har manga bra exempel dar Ratos som &gare
har skapat stora varden via ett mycket bra arbete med
innehaven. Det senaste exemplet som jag imponerats

4 VD har ordet

av var Nebula som under aret sildes som ett vdsentligt
starkare bolag an det vi en gang forvdrvade.

Som agare hjalper vi dven bolagen att utveckla sitt
arbete inom hallbarhet, vilket bidrar till l[angsiktigt
vardeskapande. | ar uppréttar samtliga bolag en hallbar-
hetsrapport och en majoritet av dessa i enlighet med
GRI. Hallbarhet innehéller tre viktiga komponenter:
miljdmassig hallbarhet, social hllbarhet och ekonomisk
hallbarhet. Jag har sdllan sett nagon konflikt mellan dessa.
Snarare ar de forutsattningar for varandra. Detta har vi
med oss in i bolagsutvecklingen.

Tillbaka i VD-rollen

Jag kanner en stor lust och engagemang 6ver att vara till-
baka vid ratten och jobba operativt igen. Det ar mindre
an ett ar sedan jag lamnade en operativ VD-roll. Jag har
inte tagit jobbet av pliktkdnsla, utan for att jag tror pa
Ratos och brinner for bolagsutveckling.

Min forsta tid kommer jag att agna till att mer i detalj
forsta Ratos och véra portféljbolag och deras respektive
marknad. Jag vill lara kdnna vara bolagsledningar och hur
vi utdvar var agarstyrning fran Ratos. Min erfarenhet
som foretagsledare har lart mig att man férst maste for-
sta for att senare kunna gora sig forstadd och att svaren
oftast finns att hitta i verksamheten. Under denna period
kommer hela Ratos fokus att ligga pa vara nuvarande
portfoljbolag.

Ledarskap och Ionsamhet

Definitionen pa en bra ledare ar att han/hon gor ett bra
resultat och gor det uthalligt. For att lyckas med det tror
jag att man skall omge sig med ett team som represente-
rar olika kompetenser men ocksa olika infallsvinklar och
personligheter. Kort sagt en heterogen grupp medar-
betare som vagar sdga vad de tycker men samtidigt ar
dedikerade till att genomféra beslut som kanske inte var
deras forslag. En sddan &ppen kultur gor att vi blir battre
pa att [6sa utmaningarna tillsammans. | sin tur gor det att
vi utvecklas som individer och har kul pa jobbet. Det ar
ocksa viktigt.



Allt langsiktigt vardeskapande bygger i grunden pa en
fortroendefull relation. Dels aktiemarknaden i férhallande
till Ratos men dven fortroendet mellan en bolagsansvarig
och ledning/styrelse i portféljbolaget. Fortroende skapas
over tid men kan samtidigt forsamras snabbt.

Jag tror att var enskilt viktigaste uppgift ar att se till
att vi har rétt personer pa plats i portfdljbolagens led-
ningar. Inget ar sa betydelsefullt for ett bolags framgang
som dess ledning aven om branschen som bolaget verkar
i naturligtvis ar viktig. For att citera Warren Buffett, "nar
en framgangsrik ledning moter en dalig bransch sa dr det
oftast branschen som behéller sitt rykte intakt”.

Vi maste bli annu battre pa att forsta portfoljbola-
gens forutsattningar pa den marknad dar de verkar.

Ratos framat

Ratos har verkat i mer an 150 ar. Det dr oundvikligt att vi
ibland stélls infér utmaningar. Det har hant forr, och det
kommer sakert att hdnda igen. Att leda Ratos vidare in i
framtiden kommer att krava mycket arbete.

Historiskt menar jag att vi salt flera bra bolag for tidigt
och behallit mindre framgangsrika for lange. Langsik-
tigheten ska inte misstas for langsamhet. Vi kommer
snarare att behéva 6ka vart tempo. Idag férandras
marknader och omvarld mycket snabbt, darfér menar
jag att exekvering ar av storre betydelse an langsiktiga
strategiplaner. Mitt uppdrag ar tydligt: Att 6ka aktiedagar-
vardet.

Ratos har alla forutsattningar att vanda Idnsamhets-
trenden. Vi har ett starkt varumdrke ur manga perspektiv,
ar finansiellt starka, har langsiktiga huvudagare och duktiga
medarbetare. Ett fokuserat arbete som tar utgangspunkt
i vara faktiska styrkepositioner kommer langsiktigt att ge
resultat. Det ar min Overtygelse.

.

Jonas Wistrom
Verkstdllande direktor
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Ett aktivt ar

Under 2017 lanserade Ratos en uppdaterad strategisk agenda, genomforde fyra bolagsforsaljningar
samt fortsatte arbetet med tillvaxt- och forbattringsinitiativ i bolagen.

OMFINANSIERING AV

| februari omfinansierades LEDiL

och Ratos erhéll en utdelning om 18
MEUR for sin agarandel om 66%.
Omfinansieringen innebar att knappt
40% av Ratos initiala investering
aterbetalats vilket mojliggjorts genom
[6nsam tillvaxt och god utveckling i
LEDiLs verksamhet.

STARKER
ERBJUDANDET GENOM FORVARV

Ny th{‘lﬁ{:_"i* Bisnode fortsatter sin resa mot att bli den mest
: e eftertraktade partnern for data och analys i

Europa och i mars forvarvades Global Group,
en tysk ledande leverantor av 16sningar base-
rade pa marknadsinformation. Darmed utokas
Bisnodes erbjudande mot den tysksprakiga
marknaden samtidigt som tjansterna bidrar
till Bisnodes produktutvecklingsinitiativ inom
marknadsforing.

L:‘,‘-[‘Q.&‘E

FORSALJNING AV
RESTERANDE INNEHAV |

| mars salde Ratos sitt resterande aktieinnehav om 23,6%

i Arcus ASA (publ) ("Arcus”) till Canica AS och Sundt

AS. Canica AS, vilka redan var Arcus nast storsta dgare,

ar en investerare som Ratos ansdg vara val limpad som

ny huvudagare till Arcus. Ratos borsnoterade Arcus i
december 2016 pa Oslo Bers och har darigenom genererat
en total exitvinst om 1 437 Mkr (varav 33 Mkr under 2017),
en arlig genomsnittlig avkastning (IRR) om 30% samt en
money multiple om 5,7x i SEK (6,2x i NOK) till Ratos.

TAR NYA PROJEKT

Under éret blev Aibel tilldelat ett FPSO*-kontrakt for att firdigstélla produktionsfar-
tyget Petrojarl | for kunden Teekay. Arbetet innefattar bla testning av fartygets system
ombord och uppdraget utfors i varvet i Haugesund. Aibel vann aven ett storre modifi-
kationskontrakt pa Snorre A-plattformen, en del av Statoils "Snorre Expansion Projekt”.
Kontraktet har ett totalt varde om 1,6 miljarder NOK och arbetet beraknas fortlopa
fram till hosten ar 2021. Utdver de nya projekten genomférdes under aret en fram-
gangsrik sammansattning av Aibels tre moduler i Johan Sverdrup-projektet i Kloster-
fijorden norr om Haugesund utanfor Aibels varv. Efter sammansattningen flyttades den
sammansatta plattformen till varvet dar de sista installationerna ska fardigstallas.
Sommaren 2018 6verlamnas plattformen till Statoil for vidare transport till Nordsjon.

* FPSO; Floating production storage and offloading.
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FORSALJNING AV NEBULA

| maj tecknade Ratos avtal om forsaljning

av Nebula till Telia Company, vilket gav

en exitvinsten om 515 Mkr. Forsaljningen
genererade en arlig genomsnittlig avkastning
(IRR) om 37% och en money multiple om 3,3x.
Under Ratos fyra ar som aktiv dgare i Nebula
har bolaget genomfort tva synergiskapande
tillaggsforvarv samt gjort viktiga investeringar

i produktutveckling och i férsaljnings- och
marknadsforingsresurser.

PLANTASJEN BREDDAR SITT ERBJUDANDE
GENOM FORVARY

Med forvirvet av SABA Blommor AB, en av de ledande leverantdrerna av
tjanster for blommor till butik i Sverige, utdkar Plantasjen sitt erbjudande med
ytterligare drygt 700 forsiljningsstéllen inom dagligvaruhandeln frén tidigare 40
tradgarscenters. Genom att kombinera SABAs forsaljningsstéllen och kompe-
tens som en ledande leverantdr av blommor till dagligvaruhandeln, med Planta-
sjens branschledande supply-chain och kunnande inom vaxter, okar Plantasjen
tillgangligheten for kunderna. Forvarvet dr en viktig del strategin att skapa ett
unikt erbjudande med en 6verlagsen supply-chain och en stark marknads-
narvaro for att fler manniskor ska kunna njuta av livet med vaxter.

i
RATOS PRESENTERAR UPPDATERAD STRATEGISK AGENDA

| juni presenterade Ratos pa sin kapitalmarknadsdag en uppdaterad strategisk
agenda. Genom 6kat virdeskapande och hégre resultatnivaer i portféljbolagen
vill Ratos pa sikt lagga grunden for en till stérre del kassaflédesgenererad finan-
siering av Ratos-aktiens framtida utdelning. Ratos ska vara

Investeringsintervallen vid nya investeringar har dven uppdaterats. Malsitt- forstahandsvalet
ningen vid nya forvarv ar att det aktuella bolaget ska ha potentialen att kunna
vaxa till minst 0,5 miljarder kr i aktievirde de nirmaste fem aren. Det hogre

The Ratos way

som partner for att

investeringsintervallet har sankts fran 5 miljarder kr till 2 miljarder kr i aktievar- utveckla bolag
de for att skapa bdttre balans och riskspridning i portfljen. Ratos har valt sex
sektorer att fokusera sitt forvarvs- och bolagsutvecklingsarbete pa framover.

FORSALJNING AV SERENA PROPERTIES

| juni tecknade Ratos avtal om forsaljning av Serena Properties till
Fastighets AB Balder, vilket gav en exitvinst om 79 Mkr. Forsaljningen
genererade en arlig genomsnittlig avkastning (IRR) om 26% och en
money multiple om 1,4x. Under Ratos knappt tva ar som dgare i
Serena har bolaget utvecklats till ett fokuserat handelsfastighetsbolag.
Serena har som fastighetsdgare lyckats minska sina vakanser, etablerat
goda relationer till nyckelhyresgéster, paborjat utvecklingsprojekt av
flera handelsplatser samt renodlat fastighetsportfoljen genom forsalj-
ning av fastigheter som ligger utanfor strategin.

SPEED INVESTERAR | AUTOSTORELOSNING

Speed Group har tecknat ett samarbetsavtal med kunden
Luna AB, del av B&B Tools, avseende logistikhantering, vilket
innebdr att Speed, som den forsta nordiska 3PL*-aktoren,
kommer att investera i en helautomatiserad lagerlosning

fran Autostore. Med denna moderna I8sning kommer Speed
Group att erbjuda Luna AB en kostnadseffektiv och framtids-
sakrad logistiklosning med hog kvalité och driftsdkerhet.

il T
4.
i A -.l.r._
Fii
¥
%‘: :1; %m’;’ﬁ
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Vision, affarsidé, investeringsstrategi och mal
En nordisk bolagsutvecklare

Ratos ar ett investeringsbolag som forvarvar, utvecklar och siljer medelstora onoterade bolag i Norden
med en tydlig vision om att Ratos ska vara forstahandsvalet som partner for att utveckla bolag.

Ratos affirsmodell

UTVECKLING FORSALJNING

Medelstora bolag med en tydlig utveck- Ratos mal ar att skapa virde genom Vi arbetar tillsammans med
lingspotential, beprovade affarsmodel- att utveckla framgangsrika bolag. Vi bolagen mot gemensamma

ler och manniskor med starkt driv ar tillfor den innovationskraft, erfaren- mal, vanligtvis med ett tidsper-
intressanta investeringsmojligheter for het och kompetens, kontakter och spektiv pa omkring fem till tio
Ratos. Ratos investerar framforallt i kapital som kravs for att forverkliga ar. Ratos har dock en flexibel
onoterade bolag i Norden och garna i potentialen i de bolag vi investerar i. dgarhorisont och kvarstar som
partnerskap med entreprendrer och Tillsammans med bolagens led- dgare sa lange vi bidrar till bo-
andra dgare som ser fordelen med var ningar skapar vi forutsattningar for lagets utveckling och uppfyller
flexibla agarhorisont och aktiva agar- okad tillvaxt och férbattrad I6nsam- vart avkastningsmal.

modell. Varje ar analyseras ett stort an- het. Under var gemensamma resa Vi stravar efter att kombine-
tal intressanta investeringsmojligheter, med meddeldgare och ledningsgrupp | ra langsiktigt hallbar utveckling
dar nagra leder till forvarv som férvan- stottar vi bolagen att genomga en med hogsta mojliga avkastning.
tas kunna uppna Ratos avkastningskrav. total transformering. Att bolagen

De flesta idéerna genereras inom Ratos utvecklas med miljo- och klimatmas-

investeringsorganisation, andra kom- sig samt social hallbarhet ar en for-

mer via vart nordiska natverk eller utsattning for langsiktigt ekonomiskt

genom processer som drivs av invest- vardeskapande. DE BOLAG SOM VI

mentbanker och andra radgivare. INVESTERAT | (OCH
VI HAR DE SENASTE DAREFTER SALT)
5 AREN GJORT UNDER DE SENASTE
TOTALT CIRKA 25 10 AREN HAR VI
TILLAGGSFORVARV | GENOMSNITT
| VARA BOLAG. AGT 17 AR.
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Vision
Ratos ska vara forstahandsvalet som partner for att
utveckla bolag.

Affarsidé

Ratos &r ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av
forvarv, utveckling och forsdljning av foretradesvis onotera-
de nordiska bolag. Ratos ska dver tid skapa hogsta mojliga
avkastning genom att som aktiv dgare forverkliga potentia-
len i ett antal utvalda bolag och investeringssituationer.

Investeringsstrategi

Ratos investerar framforallt i onoterade medelstora nord-
iska bolag som har en tydlig utvecklingspotential. Bolagen
ska ha en bevisad affarsmodell dar Ratos tillsammans 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 partner som deltar i och kan paverka
bolagens utveckling. Vi saminvesterar garna med entre-
prendrer och andra dgare, och har som lagst en dgarandel
om 20%. Malsdttningen vid nya férvary ar att bolaget ska
ha potentialen att kunna véxa till minst 0,5 miljarder kr i
aktievarde de narmaste fem aren. Det hogre investerings-
intervallet uppgér till 2 miljarder kr i aktievirde.

Geogrdfiskt fokus
Ratos investerar i bolag med huvudkontor i Norden. Manga
av védra bolag har redan idag ett starkt internationellt
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fotavtryck. For tillaggsforvarv till vara bolag finns inga
geografiska begransningar.

Branschoberoende

Ratos utvecklar bolag genom aktivt 4gande. Oberoende
av bransch tillfér 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. Vi fokuserar
vart férvarvsarbete pa sex sektorer, konsumentvaror/
handel, bygg, industri, technology/telecom/media, fore-
tagstjanster och healthcare. Var investeringsorganisation
identifierar och analyserar bolag med utvecklingspotential
som passar i Ratos bolagsportfdlj. Ratos deltar ocksa i pro-
cesser som drivs av investmentbanker 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 1agst 15%. Under de senaste fem aren har Ratos avytt-
rat 14 bolag och under 2017 forsattes ett bolag i konkurs.
Genomsnittlig IRR under dessa ar uppgar till 12%.
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Engagerad och aktiv partner

Ratos mal ar att utveckla framgangsrika bolag. 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 bolagsutveckling baserad pa en gemensam
vardegrund. Var utvecklingsmodell bygger pa fyra grundstenar.

1. Vardegrund

Ratos agerande ar baserat pa grundvarderingarna
entreprendriell, engagerad och ansvarsfull.
Entreprendriell eftersom vi i vara bolag vill stimu-
lera nyfikenhet, nyskapande och forandring samt
forstarka viljan att tillvarata mojligheter.
Engagerad eftersom vi vill arbeta nara nyckelper-
sonerna i bolagen och utveckla idéer och agera
tillsammans.

Ansvarsfull eftersom vi har hogt stéllda
krav pa affarsetik och alltid vager

in konsekvenserna for manniska

och miljo i beslut vi medverkar

till. De vi gor affarer med ska

kunna lita pa oss, vilja vdlja

oss och aterkomma.

4. Verktygslada

Ratos tillfor via sin organisa-

tion och industriella natverk
erfarenhet av bolagsutveckling

och dven kapital till vara bolag.

Det sker dels via styrelsearbete,

dels via dagliga kontakter mel-

lan nyckelpersoner i bolagen och Ratos
medarbetare samt i forum som Ratos ordnar,

dar medarbetare i olika bolag traffas och utbyter
erfarenheter. | Ratos organisation finns erfarenhet
samlad inom bland annat strategiprocesser, affars-
analys, bolagsforvarv- och forsaljning, finansiering,
redovisning, kommunikation, inkép/sourcing som
bidrar till bolagens utveckling.
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2. Fokus pa att skapa varde

| samband med att vi investerar i ett nytt foretag
tas det fram en val genomarbetad och ambitios
strategi och affarsplan med tydliga verksamhetsmal
for utveckling och finansiella effekter. Vi stottar bo-
lagens ledningar att skapa forutsattningar for okad
tillvaxt och forbattrad Idnsamhet.

Ratos har en flexibel agarhorisont, vilket

oftast ar fem till tio ar. Vi stravar

efter langsiktiga och bestaende

effekter i vart arbete med bolagen

och dr med och driver

2 Fo hallbarhetsutvecklingen
SI{Q '{’(/‘\ i de bolag som
vi verkar i.

UTVECKLINGS-

3. Bolagsstyrning

| de bolag vi investerar

i, infors alltid en tydlig och
transparent struktur fér bolags-
styrning. En styrelse tillsatts med
personer som tillfor strategisk
kompetens och branscherfarenhet,
med en externt rekryterad styrelseordfo-

rande. Bolagsledningen har ett tydligt och fullstandigt
operationellt mandat och ansvar. Parallellt med den
formella bolagsstyrningen vill vi skapa ett nara samar-
bete och en gemensam agenda for bolagets utveckling.
Det gor vi genom vara sa kallade trojkor (VD, styrelse-
ordférande och bolagsansvarig fran Ratos) som pa ett
effektivt sdtt bereder centrala fragor och I6pande kan
agera bollplank till VD.



Forvarvsmojligheter

Ratos ar standigt pa jakt efter intressanta bolag att inves-
terai. Vi har valt att fokusera vart forvarvsarbete pa sex
sektorer. Indelningen i dessa sektorer styr vart arbete
internt och genom detta tillvagagangssatt bygger vi upp
kunskap och nitverk inom respektive sektor. Arbetet
ger oss en bra syn over vilka sektorer och nischer vi vill
investera i framover. Vi arbetar aven med industriella
radgivare med djup sektorexpertis som aktivt stottar
vart férvdrvsarbete bade i att utvdrdera investeringste-
man och specifika forvarvsmajligheter.

Ibland kommer férvarvsidéer direkt fran andra dgare
och entreprendrer som soker en partner for att forverk-
liga sina visioner. Kontakt etableras med dgare och led-
ning for intressanta bolag och vi foljer ofta dessa bolag i
flera ar, aven i de situationer dar bolagen direkt inte ar
redo fér en ny partner/agare. Under ett ar analyserar
Ratos cirka 200 investeringsmojligheter.

Ett forvary ar sdllan ett annat likt och nagra fa leder
till en investering. Det ar viktigt att bolaget uppfyller
Ratos investeringskriterier, avkastningsmal och att det
finns en tydlig potential att realisera. Andra viktiga
forutsittningar ar gemensamma prisférvantningar,
tidpunkt och gemensam syn pa viardegrund. Att redan
tidigt i processen ha en tydlig syn pa bolagets affarsplan,
hur virdeskapande ska ske och hur avkastningsmalet
ska kunna forverkligas ar avgérande. En annan viktig del
ar en kartldggning av risker och méjligheter kopplade
till hallbarhet, inklusive verksamheten och branschens
langsiktiga hallbarhet. Analysen ger en grund fér den
handlingsplan som etableras fér att utveckla hallbarhets-
arbetet i bolagen under Ratos dgande. Ratos har dven

exkluderingskriterier och investerar bland annat inte i
bolag verksamma inom omradena vapen eller porno-
grafi.

Konkurrensen pé férvarvsmarknaden ar hog. Till-
gangen pa kapital, fran saval kreditgivare som investe-
rare, gor att priserna stiger pa bra bolag att investera
i. Det ar viktigt att hitta en optimal kapitalstruktur och
en bolagsanpassad beléningsgrad som tillater |6nsam
tillvaxt. Ratos har agerat langsiktigt och ansvarsfullt pa
den nordiska marknaden under lang tid och har ett gott
anseende. Vi har god tillgang till bankfinansiering till
gynnsamma villkor.

Under 2017 var det fortsatt hog aktivitet och konkur-
rens pa transaktionsmarknaden. Det goda marknads-
klimatet samt tillgang pa kapital fran kreditgivare och
investerare har lett till héga varderingar pa férvarvsob-
jekten. Ratos har under aret fortsatt sitt intensiva arbete
att hitta bolag att forvarva som passar Ratos unika profil,
flexibla exithorisont och investeringsstrategi. Men trots
flera intressanta bolag och processer togs beslutet att
inte géra nagot forvarv.

Virdeskapande bolagsutveckling

| partnerskap med bolagen skapas langsiktiga varden
framforallt genom omsittningstillvaxt och Idnsamhets-
férbattringar. Hur detta i praktiken gar till skiljer sig
fran bolag till bolag. Som aktiv dgare kan vi bidra med
att rekrytera nyckelpersoner, tillfora kapital som ger
bolagen méjlighet att satsa pa exempelvis produktut-
veckling, forbattrade kunderbjudanden och att gora
insteg pa nya marknader. Vi erbjuder ett brett kontakt-
nat som kan bidra med kunskap och nya idéer for en
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langsiktig bolagsutveckling. Det kan dven innebara att gora
tillaggsforvarv som ger intakts- och kostnadssynergier eller
investeringar i ny produktionsteknologi for att hoja effektivi-
tet 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 sakra att bolagen har langsiktigt
hallbara strategier.

Ibland tas initiativ till férandringar som stoper om
hela branscher. Ett bra exempel ar Arcus som under
Ratos ago utvecklats fran en i huvudsak norsk sprit-
producent till Nordens ledande leverantor av vin och
sprit, en resa som innehallit alla typer av viardeskapande
aktiviteter. Under 2016 genomfordes en borsnotering
av Arcus och under 2017 saldes resterande del av Ratos
aktieinnehav i bolaget.

Vart enskilt viktigaste bidrag till virdeskapande ar att
tillsammans med ledning och styrelse |lagga fast bolagens

strategier och vara tydliga kravstallare for att sakra och
folja upp att de genomfors och ger 6nskat resultat. Det
ar pa sa satt investeringsidén bakom forvérvet forverkli-
gas och bolagets utvecklingspotential realiseras.

HENT é&r ett bra exempel pa hur ett bolag utvecklats
i en spannande bransch (las mer nedan).

Vdrdeutveckling mdts i avkastning

Vart avkastningsmal ar bolagsspecifikt och lagst 15%
(IRR*), beroende pé 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 salt 14 bolag (exits). Under 2017 forsattes ett bolag i
konkurs. Den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR)
uppgar till 12%.

* IRR: Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate of Return) — den &rliga avkastningen
pa investerat belopp beraknat utifran ursprunglig investering, slutligt férsaljnings-
belopp och 6vriga kassafloden, med hansyn tagen till nar i tiden samtliga dessa
betalningar skett till eller fran Ratos.

JAN JAHREN, ADM. DIR HENT

En skicklig ledning.
En annorlunda affédrsmodell.

En av Norges ledande byggentrepre-
norer HENT stod ut pa marknaden
tack vare sin skickliga ledning och

en annorlunda affirsmodell. En cen-
traliserad organisation och flexibel
kostnadsstruktur med en stor del av
byggandet outsourcat gjorde HENT

LEDNINGENS ANDEL | BOLAGET EBITA

27%

2012 2017

HENT - fran Norge till Norden

”Vi sékte en deldgare som supportade men ej hade for avsikt att agera operativt i bolaget...en dgare som ville fortsdtta
professionalisera bolagets styrning och strategiarbete utifrdn en fungerande stark afférsmodell och bolagskultur”

Nar Ratos blev dgare fortydligades
agarbilden och ledningen utékade sitt
deldgarskap. Genom ett respektfullt
partnerskap har Ratos hjalpt ledningen
att skapa en plattform for tillvaxt be-
stdende av en strategisk affarsplan,
definierade finansiella mal, en tydlig
unika. tillvaxtstrategi, professionell bolagsstyr-
ning, en effektiv kapitalstruktur och ett
strukturerat hallbarhetsarbete.

OMSATTNING

+28%|fI

TILLVAXT

ﬁ

VARDESKAPANDET RESULTATET

Ett respektfullt partnerskap. En
spdnnande geogradfisk tillvdaxtresa.

En starkare position i Norge.
En helt ny aktor i Norden.

HENT har under Ratos deldgarskap
mer @n dubblat sin omsattning och
sitt rorelseresultat, forstarkt sin
marknadsposition i Norge och inlett
en expansion i ovriga Norden. Ratos
star kvar som langsiktig dgare utan
definierad exithorisont, med fortsatt
fokus pa Iénsam tillvixt i Norden.

ANSTALLDA

Mdr NOK

2012 2017 2012 2017 2012 2017

12 Ratos som dgare




Forsdljning av bolag

Ratos avyttrar ett bolag nar vi genomfért de planer som
lagts for att realisera bolagets utvecklingspotential eller nar
en annan dgare kan vara mer lamplig for bolagets framtida
utveckling. Vi har ingen begransning vad galler innehavstid
och kan vara kvar som Agare sa lange vi kan skapa varde, vil-

ket innebar att vi oftast ar dgare mellan 5-10 &r, ibland langre.

Ratos stravar efter att genomfora ansvarsfulla for-
saljningar dar vi ska kombinera langsiktigt god fortlevnad
med hdgsta méjliga avkastning. Under 2017 genomfordes
bade framgéngsrika forsiljningar samt en strategiskt viktig
forsiljning dar investeringen inte gatt enligt plan.

Forsaljningen av delar av analysinstrumentsforetaget
Biolin Scientific (Sophion Bioscience) saldes utan att ge
nagon betydande exitresultateffekt. Forsiljningen av
Nebula, Finlands ledande leverantor av molntjanster till
sma och medelstora foretag, samt Serena Properties,
ett fastighetsbolag med ett bestand av 21 kommersi-
ella volymhandelsfastigheter i Finland ar tva exempel
pa bolagsforséljningar som genererat god avkastning
och dar resultatet av vardeskapande aktiviteter syns.
Sammantaget har arets forsiljningar (aven inkluderat
forsiljning av kvarvarande aktier i Arcus) genererat en

Nebula

exitvinst om 596 Mkr.
nebufgz

”|ag sokte en partner till Nebula som kunde ta ndsta steg med bolaget jag grundat da jag sjélv pa sikt ville Idmna
min VD-roll. Som grundare och VD var det viktigt att den nya dgaren férstod det entreprendrsledda bolaget och vdra
utmaningar och mdjligheter. Ratos var en perfekt partner for att ta bolaget till ndsta steg”

VILLE SKOGBERG, GRUNDARE NEBULA

En stark marknadsledare
i en vdldefinierad nisch.
En attraktiv affarsmodell.

VD/grundare som ville ta en annan
roll fram&ver och behdvde en partner
som kunde stotta honom i genera-
tionsskiftet. Skalbar affirsmodell (laga
marginalkostnader fér nya kunder).
Nebula befann sig pa en tillvaxtsresa
och var marknadsledande i sin nisch.
Det fanns en outnyttjad potential i
bolaget, som var relativt ungt, i form
av hogre tillvaxt genom forvary, bygga
vidare pa goda kundrelationer, foku-
sera strategin med en aktivitetsbase-
rad affarsplan samt tydlig governance
modell.

FINLANDS INTERNETTRAFIK

NEBULAS
ANDEL
CIRKA

20%

Fortsatt tillvdxt och Ionsamhet.
Stdrkt marknadsposition med
forbdttrat kunderbjudande.
Forstdrkt ledningsgrupp.

Ratos stottade tre synergiskapande
tillaggsforvarv vilka starkte den mark-
nadsledande stallningen bland sma och
medelstora bolag i Finland. Samtidigt
fokuserades strategin mot molntjanster.
Implementering av kommersiella och
operativa verktyg for att 6ka verksam-
hetsforstaelsen, samt for att kunna
leverera hog kundnéjdhet, tillvaxt och
Idnsamhet. Investeringar i bade produkt-
utveckling och i bolagets forsiljnings- och
marknadsforingsresurser, starkte tillvax-
ten och marknadspositionen.

OMSATTNING

+12%

ARLIG
TILLVAXT

2012 2017

*Rullande 12 ménader per den 31 december 2017.

VARDESKAPANDET RESULTATET

Ett vdlskott bolag med en
bra position for vidare tillvaxt.
En strategisk tillgang for
industriella spelare.

En tydlig underbyggd affarsplan

och okat strategiskt fokus. Minskat
personberoende. Stark governance-
modell. Nebula hade bibehallit och
starkt sin position som marknadsle-
dare, mot sma och medelstora bolag,
med en branschledande I6nsamhet.
Kundbasen hade 6kat 30% under
Ratos tid som dgare och antalet med-
arbetare gatt fran 110 till 145. Ratos
salde bolaget 2017 till Telia Company,
en kopare som kompletterar Nebula
vdl och dar bada parter kan dra nytta
av sina respektive styrkor.

ANSTALLDA

2012 2017 2012 2017
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Hallbart vardeskapande
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Ratos skapar viarde genom att driva positiv utveckling i vara bolag. Vi ar 6vertygade att det finns en stark
koppling mellan hallbarhet och langsiktigt vardeskapande. Som ansvarsfull investerare och dgare ar Ratos
ambition att framja hallbar utveckling och medvetenhet kring hallbarhetsfragor i den egna organisationen

sa val som hos portfdljbolagen.

For Ratos innebdr ansvarsfullt dgande ett aktivt dgande
som inkluderar héllbarhetsfragor. Arbetet utgar fran
Global Compacts tio principer for hallbart foretagande
samt PRI, FN:s principer for ansvarsfulla investeringar som
Ratos skrev under 2013. Ratos rapporterar sedan 2015
enligt GRI och arets rapport foljer GRI Standards (se P sid
122123 for referensindex).

Vidsentliga hallbarhetsfragor och vara intressenter
Ratos mest visentliga hallbarhetsfragor identifieras genom
omvdrldsbevakning, branschanalys och en process dar
olika intressenters prioriteringar och fragor med hog
relevans for verksamheten och vdrdeskapandet vags in.
Under 2016 genomférdes strukturerade intervjuer med
intressenter och diskussioner i Ratos ledningsgrupp for
att sakra ratt fokus. Kartldaggningen ligger till grund for
Ratos prioritering av vdsentliga fragestaliningar. Vasentlig-
hetsanalysen bedoms fortsatt relevant, vilket bekraftats i
informella intressentm&ten under 2017.

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 2016
Personalméten, medarbetarsamtal
Strukturerade diskussionsgrupper med fokus pa
Ratos varderingar, foretagskultur, arbetsmetoder
och framtida utveckling

Intervjuer med representanter i samband med
intressentdialog 2016

Méten inom Ratos arliga funktionella forum (VD, CFO,
HR, Hallbarhet, etc)

Medarbetare i
Ratos bolag

Intervjuer med representanter i samband med
intressentdialog 2016
Koncerngemensam utvdrdering av styrelsearbetet

Bolagens lednings-
grupper och
styrelseledaméter

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

Intervjuer med representanter i samband med
intressentdialog 2016

Deltagande i enkiter fran/eller dialog med
organisationer som CDP, RobecoSAM, Vigeo och
Sustainalytics

Bolagsstimma

Dialog och enskilda méten

Ovriga Ingen proaktiv dialog, tillgangliga for samtal vid behov

Notera: Med bolag syftas dotterbolag. | vara intressebolag har Ratos en annan
méjlighet att paverka, varfor kravstillande och processer kan se annorlunda ut.
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Hallbarhet fér Ratos innebar hdllbar utveckling genom
aktivt ansvarsfullt Ggande. Baserat pa dialogen med
intressenter och vasentlighetsanalys (se Ratos hemsida
for presentation av vdsentlighetsanalysen), har féljande
hallbarhetsfragor hogsta prioritet for Ratos:

= Gora affarer med god affarsetik, inklusive antikorruption

m Sikra god bolagsstyrning och transparens

= Utveckla och engagera vara medarbetare

= Driva ansvarsfullt féretagande i bolagen, inkl. hantering
av ESG-risker och majligheter

Ratos arbete som ansvarsfull investerare och agare har
hogsta prioritet, givet att var direkta paverkan ar liten i
forhallande till portfoljbolagens paverkan. Samtidigt ar
dgarbolagets (moderbolagets) egna héllbarhetsarbete en
forutsattning for att kunna agera som ansvarsfull agare och
driva héllbarhetsagendan i Ratos bolag, dar finansiell styrka
och resiliens ar viktiga grundstenar for att Ratos ska kunna
bedriva verksamhet och utveckla bolag. Fér information om
detta hanvisas till den ekonomiska rapporteringen.

Ansvar, styrning och uppféljning

Tydlig ansvarsfordelning och uppfdljning ar en forutsatt-
ning for Ratos aktiva agande. Ratos VD har det 6vergri-
pande ansvaret for Ratos strategi och arbete gillande
hallbarhet. Ratos operativa arbete med hallbarhet
definieras och samordnas av Hallbarhetskommittén, med
representation fran bade investeringsorganisationen och
affarsstod. Respektive investeringsansvarig har ett sarskilt
ansvar att sakra att hallbarhet finns pa respektive bolags
lednings- och styrelseagenda.

Respektive bolags VD och féretagsledning ar operativt
ansvariga for det egna hallbarhetsarbetet genom direkt
delegering fran Ratos ledning. En instruktion avseende
bolagens arbete med hallbarhet, risk och compliance
beskriver Ratos forvantningar. Respektive bolags styrelse
har det yttersta ansvaret for att bolaget foljer gallande lagar,
riktlinjer och policyer géllande héllbarhet. Varje bolag har
en etablerad process som maojliggor for styrelsen att folja
upp héllbarhetsarbetet och alla bolag som Ratos dgt mer dn
ett ar avger fran och med 2014 en arlig hallbarhetsrapport.

Viktiga aktiviteter under 2017

m Utbildning for hallbarhetsansvariga i bolagen avseende
hallbarhetsredovisning och GRI

® Lansering av Ratos vdgledning avseende hallbarhetsre-
dovisning for bolagen

® Ratos Hallbarhetsdag for hallbarhetsansvariga i bolagen



= Utbildning och stdd till compliance-ansvariga avseende
GDPR

= Genomlysning av bolagens arbete avseende arbete med
hallbarhet, compliance och risk (enkit).

Ratos som ansvarsfull dgare
Integrering av hallbarhetsfaktorer i investeringsprocessen
och dgandet ger en bittre forstaelse for samtliga risker och
mojligheter som ett bolag dr exponerat mot. Ett breddat
perspektiv ger insikter avseende bolagets strategiska och
operativa risker, till exempel avseende exponering mot
tillgdngar som riskerar att bli obsoleta, potentiell disruptiv
industriférandring, etc. Férstaelse fér och analys av olika
hallbarhetsaspekter kan ocksa skapa storre tilltro till ett
bolags strategiska mojligheter, till exempel genom narvaro
inom sektorer som kan férvantas ha positivt momentum
och gynnas av hallbarhetstrender. For de bolag Ratos viljer
att investera i, ar ambitionen att bolagen &ver tid ska eta-
blera en god standard for héllbarhet, kontinuerligt férbattra
sitt hallbarhetsarbete och sikra en hallbar strategi.
Hallbarhet ar en integrerad del av investeringsproces-
sen och det I6pande dgarutdvandet. Arbetet utgar fran
ett antal relevanta policyer och riktlinjer etablerade av
Ratos styrelse (se uppférandekod, policy for héllbarhet
och ansvarsfulla investeringar samt miljopolicy pa Ratos
hemsida).

Forvarv

Ratos gor alltid en utvardering av maojliga forvarv i relation
till vara etablerade exkluderingskriterier. Bedémningen av
en mojlig investering inkluderar en genomlysning av bola-
gets position i relation till omstéllningen till en héllbar eko-
nomi, dvs. bolagets exponering mot langsiktiga trender
som omstallning till fornyelsebar energi, delningsekonomi,
elektriska fordon, nya material, 6kade krav pa transpa-
rens, etc. Bolagets risker och arbete kopplat till vasentliga
hallbarhetsomraden kartlaggs, vilket innebér identifiering
av risker i bolagets verksamhet eller vardekedja kopp-
lade till miljo- och klimatpéaverkan, medarbetare, socialt
ansvarstagande, respekt for manskliga rattigheter samt
affarsetik och motverkan av mutor och korruption. En be-
domning av bolagets nuvarande arbete for att méta dessa

Screening vs. exkluderingskriterier Kartldggning och analys

Beddmning position, langsiktig strategi

och kommersiella effekter Ratos styrelse

Beddmning risker och praxis, kartlaggning
av risker och mojligheter inom hallbarhet

Férdjupad due diligence vid behov med
expertstod

HALLBARHET AR INTEGRERAT | RATOS VERKSAMHET

ingar i beslutsunderlag till

risker gors, dar bolagets policyer, processer och aktivite-
ter utvarderas. D& mognaden avseende hallbarhetsfragor
bland medelstora bolag generellt sett ar lag, ar bedom-
ningen av bolagets varderingar, kultur och ledning mycket
viktig. En sammanfattad bedémning ingar 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 miljéskada

producerar eller aktivt tillhandahaller pornografi
tillverkar tobaksprodukter

Ratos stédllningstaganden:

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

brott mot internationella konventioner
Ratos utévande av klimathansyn

Ratos har under aret applicerat negativ screening, dvs.
utvarderat investeringsmojligheter i férhallande till Ratos
exkluderingskriterier. Infér samtliga slutbud under 2017
gjordes en bedémning av risker kopplat till hallbarhet som
en del av bedomningen (due diligence), som utmynnade i
rekommendation att ga vidare med forvarvet. Under 2017
slutfordes dock inga forvarv.

Utveckling

Ratos investerar inom flera industrier och vara bolag be-
rors av en mangd olika risker och maojligheter kopplat till
hallbarhet. Vi arbetar darfér med en gemensam forvin-
tansbild for portfoljen samt fokus pa vasentliga fragor per
bolag. Ratos forvantningar utgar fran relevant lagstiftning,
respekt for internationella konventioner och Global Com-
pacts principer. Basen for bolagens hallbarhetsarbete ska
utgdras av en identifiering av vasentliga hallbarhetsfragor,
en strategi och process for arbetet samt faststéllda mal,
forankrade i bolagets styrelse. Alla Ratos bolag lamnar
arligen en hallbarhetsrapport till sin respektive styrelse
och Ratos. Som ett led i arbetet med att vidareutveckla

Viktigaste hallbarhetsfragorna inklu-
deras i dgaragenda och affarsplan

Stod i exitprocess
(kommunikation géllande

Etablera hallbarhetsagenda hallbarhet, risker, etc)

och infrastruktur férsta 12-18
manaderna

Stod till bolagsteam och bolag
vid behov/férfragan
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OVERGRIPANDE MAL FOR RATOS ARBETE SOM ANSVARSFULL AGARE

Overgripande malsittningar

Status och aktiviteter 2017-2018

Ratos och bolagen ska vara attraktiva arbetsgivare i respektive malgrupper
B Engagerade, motiverade medarbetare
B Siker arbetsplats

Ratos arbetar for att sdkerstilla att samtliga bolag féljer upp och
prioriterar detta.
Medarbetarenkat inférdes pa Ratos 2017.

Alla nya investeringar genomgar fére forvary en hallbarhets- eller
ESG-screening.

Etablerad process och verktyg finns. Inga genomforda forvary 2017.

Alla Ratosbolag har ett etablerat hallbarhetsarbete

(avser bolag Ratos dgt minst antal ar)

B Hallbarhetsagenda fastslagen med prioriterade fragor och aktiviteter
bolag > 1 ar)

B Hallbarhetsmal etablerade och féljs upp (bolag > 2 ar)

® Arlig hallbarhetsrapport (bolag > 1 ar)

B Hallbarhetsredovisning enligt GRI (majoritetsdgda storre bolag)

Av de bolag Ratos dgt > 1 ér, har 93% en etablerad
hallbarhetsagenda

Av de bolag Ratos dgt > 2 ar, har 90% hallbarhetsmal

Av Ratos bolag hade 100% en hallbarhetsrapport fér 2017

Av Ratos majoritetsagda storre bolag rapporterade 100% enligt GRI

Styrelsen dr 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
diskuterat bolagets hallbarhetsarbete under aret.

For varje bolag minska klimatpaverkan och energianvandningen per
omsdttningskrona under innehavsperioden

Implementering av klimatredovisning pagar eller ska paborjas i alla bolag som
uppfyller storlekskravet i lagstiftningen. Det ar en del av GRI, givet att det
bedéms som relevant fér det enskilda portféljbolaget i GRI-analysen.

bolagens arbete i linje med EU-direktivet och den svenska
lagen avseende hdllbarhetsrapportering, inforde Ratos
2017 ett krav pa hallbarhetsrapportering enligt GRI pd alla
storre majoritetsagda bolag, se tabell ovan.

Ratos investerar primart i medelstora foretag, vilka
generellt har en ligre mognad avseende hallbarhet och
begransad infrastruktur fér ett strukturerat hallbarhets-
arbete. Fokus for utvecklingsarbetet efter genomfort for-
varv blir darfor att identifiera vasentliga hallbarhetsfragor
och etablera styrdokument, ansvarsomraden, resurser,
processer och verktyg. For att starka varje bolags hallbar-
hetsarbete under Ratos dgande for respektive bolagsteam
och styrelse en kontinuerlig dialog med ledningen och
hallbarhetsansvariga i bolagen och konkret stéd ges i ut-
valda fragor. Ratos ordnar arligen nitverksmoten for olika
funktionella grupper dar Hallbarhetsforum ar en plattform
for att dela kunskap och erfarenheter. For att underlatta
bolagens arbete finns bland annat ramavtal avseende
whistleblowing-system och klimatredovisningssystem.

Av de 18 bolag som ingick i Ratos portfélj vid ingangen av
2017 har Ratos under éret interagerat med samtliga bolag
(100%) gillande hallbarhet, forutom AH Industries som
avyttrades under forsta kvartalet 2017.

Férsdljning

Ratos har en aktiv exitstrategi vilket innebar att vi inte ar
en evig agare. Vid forsaljning av ett bolag vill vi sékra god
fortlevnad for bolaget i fraga. 2017 ansokte styrelsen i
Ratos dotterbolag GS-Hydro om konkurs, vilket aldrig
tidigare hant i Ratos historia. Det var ett svart beslut som
varderades noga, men grundat i Ratos ansvar gentemot
sina aktiedgare, och efter en noggrann utvardering av
situationen, blev slutsatsen att det inte vore ansvarsfullt
att fortsatta investera kapital i bolaget.
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Moderbolagets hallbarhetsarbete

Pa Ratos vill vi leva som vi ldr samt vidareutveckla vart goda
anseende i marknaden, vilket kraver att vi gor affirer med
god affarsetik, sakrar god bolagsstyrning samt utvecklar och
engagerar vara medarbetare. Inom miljé- och klimatfragor
vill Ratos verka som en god férebild for bolagen, aven om
den direkta paverkan ar begransad.

Gora affdrer med god daffdrsetik och affdrskultur

God affarsetik ar en férutsattning for Ratos anseende

och majlighet att gora bra affarer. Ratos interna policyer,
sasom uppférandekod och riktlinjer for aktieaffarer, och
processer for etik och regelefterlevnad ar grundlaggande
for ett langsiktigt fortroende pa marknaden. Ett aktivt ar-
bete kravs for att sakra att bolagets varderingar och etiska
regler genomsyrar all verksamhet och att alla medarbetare
forstar och foljer uppférandekoden som ar antagen av
Ratos styrelse. | samband med anstallning far nya med-
arbetare utbildning i Ratos uppforandekod och andra
relaterade policyer. Ovriga medarbetare deltar i utbildning
nar behov uppstar, till exempel i samband med lag- eller
regelandringar. Ratos hade inga incidenter av Gvertradelser
av uppférandekoden och mottog inga boter eller andra
sanktioner pa grund av Gvertradelser av lag eller regler.
Under aret mottogs tre whistleblowing-rapporter, vilka
hanterades i enlighet med Ratos whistleblowingprocess.

Sdkra god bolagsstyrning och transparens

Ratos varderar och verkar for en hog transparens. Vi
anser vidare att god bolagsstyrning ar vardeskapande och
en forutsattning for bra agararbete. Ratos bolagsstyrning
och kommunikation utvecklas Iopande for att sakra hog
kvalitet och langsiktigt fortroende pa marknaden. Se P sid
51-59 for mer information om Ratos bolagsstyrning.



Utveckla och engagera vara medarbetare
Ratos lagger stor vikt vid strategisk kompetensutveckling
och kompetensforsorjning, 6kad jamstalldhet och mangfald
samt god arbetsmiljé och halsa, inklusive balans i yrkes- och
privatliv.

Se P sid 20-23 for mer information om Ratos medarbe-
tare och hur Ratos arbetar med dessa fragor.

Klimatpaverkan
Omstallningen till en klimatneutral varld, i linje med Paris-
avtalet, dr en fraga som angar alla. | tilldgg till att driva
pa bolagen i portféljen, stravar Ratos efter att ta ansvar
for att minska den egna klimatpaverkan, som framférallt
bestar av utslapp genom affarsflyg. Det interna miljoar-
betet utgar fran Ratos miljépolicy och miljoplan. Ratos
moderbolag faller inte under nagon specifik miljclagstift-
ning. Ansvarig for uppféljning ar Ratos VD.

Ratos redovisar klimatpaverkan enligt GHG, Green-
house Gas protocol. Genom att mata och folja upp

Genom samarbeten méjliggérs utveckling av miljoanpassade
och mer hdllbara produkter.

HL Display (HL) ar en internationell leverantdr av produkter
och I6sningar for butikskommunikation och varuexponering
med bland annat dagligvaruhandel och varumarkesleveranto-
rer som kunder. HLs huvudinsatsvara ar plast, sarskilt PVC.
Givet att plast har olja som ravara och kan ha betydande
miljépaverkan, har HL lanserat flera strategiskt viktiga utveck-
lingsprojekt relaterade till ravaror. Projekten drivs tillsam-
mans med expertorganisationer och syftar till att skapa mer
hallbara och klimatanpassade produkter fér HLs kunder.

For att identifiera hur existerande produkter kan
forbattras ur hallbarhetsperspektiv, har HL tillsammans
med IVL Svenska Miljginstitutet gjort en livscykelanalys for
att kartlagga miljo- och klimatpéaverkan fran HLs produkter
fran vagga till grav. Med en tydlig bild av nuvarande situa-
tion blir det littare att se till att bolagets utvecklingsval, som
anvandningen av atervunnet material eller utvecklingen av

HL Display - framtidssakrat produktutbud

utslapp, skapas medvetenhet och majlighet att minska
anvandning av energi och forbrukningsvaror samt opti-
mera affarsresandet. Personliga moten och natverkande
ar grunden for vara mojligheter att gora affarer, varfor
kritiska affarsresor fortsatt prioriteras. Sedan 2014
klimatkompenseras alla flygresor och Ratos anvander
sedan 2016 enbart el markt bra miljoval. Ratos totala ut-
slipp fran moderbolaget uppgar till 0 ton CO,e f6r 2017
(46) efter klimatkompensation.

Totala utsldpp, ton CO_e/ar 2017 2016 2015
Tjansteresor 232 254 248
varav flyg 216 230 207
Huvudkontoret (fastigheten) 16 20 27
varav elférbrukning 3 3 3
Ovrigt (inkl. drsredovisning berdknad

utifran ett generellt LCA-perspektiv) 6 2 4
Totalt fére klimatkompensation 255 276 279
Totalt efter klimatkompensation 0 46 72

/-

helt nya material, leder till de 6nskade forbattringarna ur ett
hallbarhetsperspektiv.

| samarbete med KTH Kungliga Tekniska Hogskolan,
Stockholm utvecklas nya material med mindre miljopaverkan
for anviandning i bolagets produkter. Atta nya material har
identifierats for vidare tester och uppskalning i produktionen
forvantas ske under 2019. HL har ocksa starkt samarbetet
med Mittuniversitetet i Sundsvall. Tillsammans utforskas nya,
mer hallbara material baserade pa cellulosa.

”[ arbetet med att utveckla helt nya material och produkter dr
det ovdrderligt med tillgdng till den expertkompetens som till
exempel KTH och IVL besitter. Som féretag idag dr det svart att
ha specialistkunskap inom en bredd av fragor, varmed sam-
arbeten blir allt viktigare. Tillsammans hittar vi nya I6sningar
snabbare och bidrar samtidigt till en mer hdllbar vérld”, sager
Peder Clason, Group Marketing Director och ansvarig for
hallbarhetsfragor i HLs ledningsgrupp.
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Klimatférandringarna ar en av var tids storsta utmaningar,
som paverkar i stort sett alla stater, branscher och
foretag. Klimatférandringar kommer att fa en 6kande
inverkan pa olika tillgangars varden och féretags mojlig-
het att vaxa och vara I6nsamma langsiktigt. Att minska
klimatpaverkan ar en forutsittning for en stabil framtida
ekonomisk utveckling.

Som Agare ska vi stédja vara bolag i utvecklingen av
hallbara och "klimatsmarta” produkter och tjanster, samt
verka for okat fokus pa energieffektivisering och minsk-
ning av viaxthusgasutslapp. Vi har ocksa ett ansvar att
sakra att bolagen utvecklar hallbara strategier som om-
famnar och stodjer den omstillning naringslivet kommer
att ga igenom.

Ett antal av Ratos bolag har risker relaterat till
miljo- och klimatfragor, genom till exempel verksamhet
i omraden med 6kande frekvens av extremvader (t ex
oversvamningar) eller verksamhet riktad till kunder inom
utvinning av fossila branslen. Se P sid 30-43 for kommen-
tarer om respektive bolags vasentliga hallbarhetsfragor
och risker samt hanteringen av dessa.

| Ratos-koncernen arbetar 13 200 medarbetare, vilka alla
bidrar till genomférandet av Ratos utvecklingsplaner i res-
pektive bolag. En forutsattning for implementeringen av
Ratos dagaragenda ar kompetenta och engagerade medar-
betare med god hilsa. Huvuddelen (90%) av de anstallda
arbetar i Norden och 6vriga Europa, 7% ar anstallda i
Asien, primart Kina.

Flera av Ratos bolag har verksamheter som innebar
forhojd risk for personskada for medarbetare. Andra ris-
ker relevanta for Ratos bolag innefattar psykosocial halsa
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Alla Ratos bolag ska identifiera bolagets storsta miljo-
paverkan och implementera en miljopolicy/miljéplan.
Respektive bolag har ett delegerat ansvar att folja relevant
miljdlagstiftning/standarder, sikerstilla att miljotillstand
finns, etc. samt sakra adekvata processer och aktiviteter
for att hantera de risker och den negativa paverkan som
identifierats.

| bolagens hallbarhetsrapporter sammanstills bland
annat energiforbrukning (kWh), relativ energiforbrukning,
avfallshantering och vattenforbrukning. Att mata och folja
upp utslapp av vaxthusgaser ar ett viktigt verktyg for att
minska klimatpéaverkan. 40% av bolagen som Ratos agt
>2 ar hade per 31 december implementerat ett system for
rapportering av CO,-fotavtryck enligt GHG-protokollet.

samt risk for diskriminerande beteende. Vissa bolag har
risker kopplat till framtida kompetensférsorjning. Se b sid
30-43 for kommentarer om respektive bolags vasentliga
hallbarhetsfragor och -risker samt hanteringen av dessa.
God och sdker arbetsmiljo, medarbetarengagemang,
kompetensutveckling och jamstalldhet ar prioriterade
fragor for Ratos, liksom respekt for ménskliga rattigheter
och rimliga arbetsvillkor. Som dgare ar Ratos tydliga med
att internationella konventioner, 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 iden-
tifierade risker implementerar bolagen relevanta riktlinjer
och sakrar processer och aktiviteter for implementering,
inklusive ett forebyggande sakerhets- och halsoarbete. | bo-
lagens arliga hallbarhetsrapporter rapporteras bland annat
sjukfranvaro och andel kvinnor i ledande befattning.

Koncernens medarbetare per geografiskt omrade 2017

Ovriga vérlden 1%
Ovriga Asien 4% ~—

Nordamerika 2%

Sverige 20%

Norge 38%
Ovriga Europa 16%

Kina 4%

Polen 4% Finland 2%
]

)

Tyskland 5% Danmark 4%




Socialt ansvarstagande innefattar manga omraden,
inklusive kravstallande och uppféljning av underleveran-
torer, dar respekt for manskliga rattigheter, avsaknad av
tvangsarbete och rimliga arbetsvillkor ingar.

Flera av Ratos bolag har leverantorer och samarbets-
partners i lander med forhojd risk avseende brott mot
manskliga rattigheter eller arbetstagares rattigheter, var-
med dessa fragor dr en prioriterad fraga dven i bolagens
vardekedjor. Andra risker inom socialt ansvarstagande
kopplade till Ratos bolag inkluderar brister i kvalitet och
sakerhet i produkter eller tjanster. Se P sid 30-43 for
kommentarer om respektive bolags vasentliga hallbar-
hetsfragor och risker samt hanteringen av dessa.

Ratos uppforandekod beskriver tydligt att internationella
konventioner, manskliga rattigheter och arbetstagares
rattigheter och villkor ska respekteras. Dessa principer
ska speglas i bolagens egna uppférandekod samt i arbe-
tet och kravstallandet gentemot leverantorer och andra
parter i vardekedjan. Uppférandekoden inkluderar aven
andra aspekter av socialt ansvarstagande. Respektive
bolag har ett delegerat ansvar att gora riskanalyser och
due diligence, etablera policyer, processer och aktivi-
teter kopplat till vasentliga hallbarhetsfragor och risker
inom omradet.

God affarsetik, motverkan mutor och korruption

Det ar Ratos Overtygelse att goda etiska varderingar
och regelefterlevnad skapar férutsittningar for langsiktig
overlevnad. En bedomning av risker kopplat till korrup-
tion och oegentligheter gors regelbundet som en del i
Ratos arliga riskkartlaggning.

Cirka halften av Ratos bolag anses ha en forhojd risk
for korruption baserat pa niarvaro i geografiska markna-
der med hogre risk (enligt Transparency International)
eller genom verksamhet i utsatta branscher. Se b sid
30-43 for kommentarer om respektive bolags vasentliga
hallbarhetsfragor och -risker samt hanteringen av dessa.

Den uppforandekod Ratos bolag implementerar
innefattar skrivningar gallande affarsetik och antikor-
ruption. | Ratos Instruktion avseende arbete med
hallbarhet, compliance och risk finns principer for
bolagens arbete med antikorruption och utveckling av

Som en del i arbetet med att driva pa utvecklingen av
bolagens hallbarhetsarbete, har Ratos sedan tidigare ett
krav pa hallbarhetsrapportering till styrelse och dgare
for bolagen. Flertalet av Ratos bolag faller under det nya
EU-direktivet och svenska lagen om Foretagens redovis-
ning om hallbarhet, med krav pa extern hallbarhetsre-
dovisning for bolag av viss storlek, som tillampas forsta
gangen for rakenskapsaret 2017.

For att underlatta for bolagen och sakra god kvalitet
i rapporteringen, har Ratos under aret erbjudit stdd och
praktisk vagledning. | maj genomférdes en heldags work-
shop i héllbarhetsredovisning, med fokus pa GRI som ar

antikorruptionsprogram. Alla bolag ska gora riskanalyser
avseende korruption som en del av den 6vergripande
riskkartlaggningen och ha férebyggande rutiner och
processer for detta, anpassade till riskbilden. Det fore-
byggande arbetet inbegriper bland annat riktlinjer for
anstallda, utbildningsprogram for personer i riskstéllning
samt kravstallande och uppfoljning av affarspartners.
Ratos har under aret starkt de interna processerna for
uppfoljning av bolagens arbete med lagefterlevnad, inklu-
sive antikorruptionsarbetet.

Fran och med 2016 ir Ratos huvudregel att alla bolag
ska ha ett externt opererat whistleblowing-system im-
plementerat, for att sakra mojlighet till anonymitet och
full integritet. 60% av bolagen som Ratos dgt >1 ar hade
per 31 december 2017 implementerat eller var i process
att implementera ett sddant system.

det mest praktiserade ramverket fér héllbarhetsredo-
visning idag. Representanter fran bolagen fick kunskap
om den nya lagen, om hur en rapport sammanstalls och
vad den boér innehalla. Genom praktiska évningar och
expertstod arbetade deltagarna fram en plan for sitt
bolags redovisning. Pa nitverksdagen for bolagens hall-
barhetskoordinatorer i september holls en uppfoljande
diskussion, dar bolagen fick maojlighet att dela erfarenhe-
ter samt stalla fragor. Ratos har ocksd sammanstallt en
skriftlig vagledning med exempel fran andra bolag som
stod.
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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.

Ratos-koncernen har cirka 13 200 medarbetare varlden
Over som arbetar i ndgot av de 14 bolag som ingér i
Ratos bolagsportfdlj eller i Ratos egen organisation. |
moderbolaget arbetar 24 medarbetare vid ingangen av
2018, varav 13 personer i investeringsorganisationen
med ansvar for utvecklingen av bolagen och for att hitta
nya investeringsmojligheter. Utdver detta finns 11 Indu-
strial Advisors som ar knutna till verksamheten. Ratos
VD och ledningsgrupp ar ansvariga for Ratos medarbeta-
res arbetssituation och kompetensutveckling.

Ridtt kompetens i fokus

| investeringsorganisationen arbetar personer med lang
erfarenhet av bolagsutveckling och strategisk analys,
personer som ofta har en bakgrund som management-
konsulter eller fran operativa roller. De arbetar |[6pande
med investeringsprocesser och driver arbetet i bolagen
tillsammans med respektive ledning och styrelse. | Ratos
organisation finns ocksa personer med specialistkom-
petens inom kommunikation, juridik, finansiering och
redovisning.

Under aret fortsatte investeringsorganisationen det
arbete som péabdrjats for att jobba i en mer sektorfoku-
serad organisation. Sektoruppdelningen ska bland annat
leda till ett mer strukturerat angreppssatt vid forvarvsar-
betet och bestér av sex olika sektorer, konsumentvaror/
handel, bygg, industri, energi, technology/telecom/
media och healthcare.

Aldersférdelning 2017

Antal tillsvidareanstéllda per é&lderskategori, Ratos huvudkontor
15
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20 Vi pa Ratos

Styrka i teamarbete

Varje bolag har ett team som oftast bestar av tva Ratos-
medarbetare, varav en ar bolagsansvarig, och dar en eller
flera tar plats i bolagets styrelse. Teamets sammansattning
och laganda utgor en viktig del i arbetet. Tillsammans med
bolagens ledningar och styrelser utvecklar vi ambitiosa
affarsplaner for att skapa tillvaxt och I6nsamhet 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 styrelseledaméter i bolagen och medlemmar av vara
Advisory Boards. Utdver 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 ndringslivserfarenhet. De verkar som Ratos
representanter och bidrar med kunskap om lokalt affars-
liv och med kontakter genom sina respektive nitverk da
de nordiska linderna skiljer sig at i flera avseenden, bade
vad giller bolagsstruktur, branschfordelning och affars-
kultur.

Genomsnittlig fordldraledighet 2017

Antal méanader férédldraledighet (rullande 12 manader, medel), Ratos huvudkontor
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8,7 manader

1,8 manader
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2016 2017 2016 2017
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Entreprendriella dr vi for att stimulera
nyskapande, nyfikenhet och for att ta vara
pd mdjligheter, gora affdrer och bygga bolag.

Engagerade och héngivna dr vi i vara
dffdrer, bolag och de mdnniskor som leder
och arbetar pa Ratos och i bolagen.

Ansvarsfulla dr vi genom att ha héga krav
pa affdrsetik och vdga in konsekvenserna
for manniska och miljé i de beslut vi tar.

Anstillda, form och funktion pa Ratos huvudkontor per 31 december 2017

Antal och andel baserat pa typ av anstéllning i relation till kén.

Nedanstaende uppgifter har samlats in fran Ratos I6nesystem. Kvinnor % Min % <30 ar 30-50 ar >50 ar
Tillsvidareanstillda® 10 38% 16 62% 3 18 5
Ledningsgrupp 1 17% 5 83% 4 2
Investeringsorganisation? 2 18% 9 82% 1 9

Affarsstod 7 78% 2 22% 2 5 3
Totalt 10 16

Ratos styrelse 3 43% 4 57% 7
Styrelser i bolagen, exklusive Ratos investeringsorganisation 18  31% M 69%

Anstillda som slutat 10 6 12 4
Nyanstallda 2 2 1 2 1

" Samtliga anstllda ar heltidsanstillda. Ratos har under aret haft fyra praktikanter, med visstidsanstillning om cirka sex manader.

2 Vid bérjan av 2018 har 2 personer slutat.

)\ O

Som ekonomichef pa Ratos har jag en mangfasetterad och engage-
rande roll. En stor bredd av fragor hamnar pa mitt bord, allt ifran
finansiell rapportering och uppféljning av hur vara portféljbolag
utvecklas i kombination med flertal specifika och komplexa redovis-
ningsfragor. Jag drivs av att fa jobba med bredden av fragor som mitt
jobb innebar, bdde internt pa Ratos och ut mot véra portféljbolag. Pa
det sittet jobbar jag strategiskt och langsiktigt men dven med fokus pa
att 16sa utmaningar pa kortsiktig basis.

Jag stottar bolagsteamen vid transaktioner och i olika situationer
dar min finansiella kunskap och nischkompetens ar behjilplig. Ratos
har historiskt verkat under konstant utveckling och férandring vilket
inneburit att vi som ekonomiavdelning behdvt och beh&ver vara
anpassningsbara och flexibla. Detta staller ytterligare krav pa oss som
team, en utmaning som gor mitt jobb extra dynamiskt och spannande.

Carina Strid
Ekonomichef

Som Investment Director och bolagsansvarig pa Ratos har jag en
varierande och stimulerande roll. Tillsammans med styrelse och ledning
i de bolag jag ansvarar for driver vi pa bolagsutvecklingen. Ratos tillfér
erfarenhet, kompetens, nitverk och kapital for att skapa ratt forutsatt-
ningar for okad tillvaxt och forbéttrad [6nsamhet.

For att lyckas som dgare kravs ett dmsesidigt fortroende mellan led-
ning, styrelse och dgare. Min bild 4r att Ratos insats gor en stor skillnad
i de bolag vi ar engagerade i. Vi ar ett aktivt, kravstallande bollplank
till vara bolag och ser till att det finns en genomarbetad strategi med
ambitiosa verksamhetsmal for utveckling. Vi uppfattas som en pilitlig
partner som utmanar status quo genom att bidra med nya perspektiv.
Ratos kan ha en flexibel dgarhorisont, vilket jag tror ar en forutsattning
for att sikerstilla en langsiktig och uthéllig utveckling av ett féretag.

Nebula dr ett av vart senaste exempel dar Ratos som dgare lyckades
val med att fortsdtta utveckla ett framgangsrikt entreprendrsdrivet
foretag och samtidigt skapa stora varden for vara aktiedgare.

Johan Rydmark
Investment Director
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Ratos-andan

Ratos arbete dr baserat pa vara grundvarderingar — att
vara entreprendriella, engagerade och ansvarsfulla.
Genom god affarsetik sakerstaller 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 intera-
gerar med varandra och med vara intressenter.

Attraktiv arbetsgivare

Inom allt foretagande ar det manniskor som skapar
varde, darfor dr vi angeldgna om att vi och vara bolag ar
attraktiva arbetsgivare. Vi arbetar aktivt med att bygga
natverk av individer med kompletterande och spannande
kompetenser 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 forutsattning for Ratos och fér vara bolags formaga
att leverera och na langsiktig framgang. Vi erbjuder span-
nande mojligheter till personlig utveckling genom intres-
santa och omvaxlande arbetsuppgifter samt mojlighet att
skapa varde och gora affarer.

Program for utveckling av kompetens och ledarskap
erbjuds I6pande baserat pa identifierade individuella och
kollektiva behov. All personal (100%) har arliga formali-
serade utvecklingssamtal.

Ratos stravar efter att erbjuda bra balans mellan arbets-
liv och privatliv. Samtliga Ratos medarbetare arbetar
heltid, men andra alternativ erbjuds och egna nskemal
styr. For att karridr och familjeliv ska kunna gé ihop, finns
mojlighet till individuellt anpassad arbetstid och 6kade
mojligheter att arbeta hemifran. Ratos uppmuntrar till
foréldraledighet for bade man och kvinnor och arbetar

Fordelning investeringsorganisation 2017

Kvinnor 18% Mén 82%

aktivt for att ge en smidig och bra atergang till arbetet
efter foréldraledighet. Fran och med 2015 sammanstalls
och foljs statistik over i vilken omfattning foraldraledig-
het utnyttjas. Under 2017 var, av de som var foraldrale-
diga, kvinnor lediga i genomsnitt 2,7 manader och mén
1,8 manader.

For att fa tillgang till och ta till vara kompetens fran
en bred talangpool verkar Ratos fér jamstalldhet och
mangfald. Ratos har historiskt varit relativt jamstallt nar
det giller dels det totala antalet medarbetare men aven
investeringsorganisationen relativt branschen, aven om
detta jamforelsetal dr lagre i ar.

Pa Ratos kontor finns normalt inga risker for allvar-
liga fysiska skador, men daremot for stressrelaterade
sjukdomar. Ratos arbetar forebyggande genom att upp-
muntra halsoframjande aktiviteter, till exempel genom
friskvardsbidrag, sjukvardsférsikring och férebyggande
hélsoundersokningar.

Erfarenhetsutbyten

Ratos genomfér arligen ett antal initiativ for att stimulera
till kunskapsoverforing och erfarenhetsutbyte mellan
olika foretag, branscher och medarbetare, som exem-
pelvis Natverksdagar, Ordforandeforum, 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 majlighet att gora skillnad
genom att forandra och utveckla féretag, branscher och
samhille. Genom etablerade samarbeten med Inkludera
Invest, som genom att stirka sociala entreprendrer tar
sociala innovationer till marknaden, Handelshogskolan
och SN fokuserar vi vart samhallsengagemang pa orga-
nisationer som dr ndra var verksamhet och dar vi far ett
Omsesidigt utbyte.

Fordelning bolagens styrelser 2017

(exklusive Ratos anstéllda och arbetstagarrepresentanter)

Kvinnor 31% Man 69%
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Ratos Talent Award

Ratos instiftade for sex ar sedan Ratos Talent Award
for att satta fokus pa de méanga 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 bl
bast i Norden pa att utveckla bolag. Vi dr ocksa 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.

Speed Group

Bisnode

“Malin is a Bisnode knight. Through passion and dedi-
cation, she has led people all over Bisnode in our fight
against our old legacy and make new clients join our new
solutions. She has brought together people from Sales,
Operations, Customer support and Product and made
them act together - and reach results they are proud of.
Especially in Sales, her never-ending love for selling and for
winning with customers has been a key inspiration to new
customer sales in segments where we used to have no
new sales at all. Malin has consistently stepped up when
others step down. She is a change agent for Bisnode’s
strategy and lead from the front.”

LEDIL

“Already from start Niko has shown extreme commit-
ment, skill and good business acumen. Niko was the one
who was leading the Speed team to create the technical
solution for Luna where Speed Group succeeded to be
the first 3PL operator in the Nordics with an Autostore.
The value of the contract period inclusive prolongation is
estimated to a value of approx. 400 MSEK which makes
it to one of the largest outsourcing bids in the Nordics
during 2017. Niko has also in a very short time proven to
be a popular colleague that respect other individuals in a
very good way and always have time to help and support
other people in the organization.”

“Juha created the application team from the beginning
that now is an industry differentiator, but he has also been
elemental part of building an r&d process that ensure that
the products are high quality and practical to use for the
customer. Juha is an inquisitive and relentless researcher
of new technologies and methods to make things better,
constantly gaining more know-how, learning new ways to
improve, and putting his knowledge to action. He does
not ask too many questions, he’s too busy giving answers.
Besides being a beloved co-worker, Juha is a responsible
multi-tasker with deep and wide expertise, and a great
mentor for those who aren’t.”
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Ratos-aktien

Ratos-aktien utvecklades -17% med en totalavkastning (kursutvecklingen inklusive aterinvesterad
utdelning) om -13% att jamfora med utvecklingen for SIX Return Index som var +9%.

Aktienotering
Totalt antal aktier

Nasdaq Stockholm
324140 896

319014 634

35,84 kr (Ratos B)
48,7/35,1 kr (Ratos B)
12 miljarder kr

Antal utestaende aktier
Sista betalkurs, 2017-12-29
Hogsta/lagsta notering
Borsvarde, 2017-12-29

Aktiens utveckling

Kursutvecklingen for Ratos B-aktie var -17% att jamfora
med OMXSPI som under samma period var +6%. Arets
hogsta kurs (48,7 kr) noterades i februari manad och den
lagsta (35,1 kr) i december ménad. Sista betalkurs den
29 december var 35,84 kr. Under 2017 uppgick totalav-
kastningen (kursutvecklingen inklusive aterinvesterad
utdelning) for Ratos B-aktie till -13% att jamfora med SIX
Return Index som under samma period var +9%.

Aktiens volatilitet

Under aret omsattes cirka 222 miljoner Ratos-aktier
(varav drygt 220 miljoner B-aktier) pa Nasdaq Stock-
holm till ett varde av cirka 9 miljarder kr. | genomsnitt
handlades cirka 883 000 aktier, varav cirka 878 000
B-aktier, per dag. Omsattningshastigheten var 92% for
Ratos B-aktie (93% 2016).

Utdelning

Styrelsen foéreslar en ordinarie utdelning om 2,00 kr per
A- och B-aktie for rakenskapsaret 2017 och en total
utbetalning om 638 Mkr. Baserat pa sista betalkurs vid
arets slut uppgar direktavkastningen till 5,6%.

Under 2017 har utdelning pa preferensaktier utbe-
talats med 18 Mkr i februari samt 21 Mkr i maj, varefter
samtliga preferensaktier I6stes in i juni i enlighet med
styrelsebeslut i Ratos AB i maj 2017.

Agarstruktur

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

Anstilldas dgande i Ratos

Ratos nyckelpersoner uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare genom val avvagda optionsprogram.
Las mer i férvaltningsberittelsen pa » sid 46-49 och pa
Ratos hemsida.
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Aktiedgarstatistik Antal Andel av
Storleksklasser aktiedgare kapital, %
1-500 34536 1,85
501-1 000 9164 2,31
1001-5000 12123 8,95
5001-10 000 1918 4,42
10 001-15 000 604 2,35
15001-20 000 336 1,88
20001 845 78,24
Totalt 59 526 100

Uppdelning av aktieslag

Aktieslag Antal aktier % av roster % av kapital
Serie A 84 637 060 779 26,1
Serie B 239 503 836 22,1 73,9
Totalt 324 140 896 100 100

Klla: Euroclear Sweden

Agarférdelning, % av kapital

Utldndska dgare 14% Privatpersoner 35%

Svenska juridiska
personer 17%

Banker, forsakrings-
och pensionsbolag

N O,
Stiftelser 21% samt aktiefonder 13%

Killa: Euroclear Sweden

Inlésen av preferensaktier

Styrelsen i Ratos AB beslutade den 16 maj 2017 om
obligatorisk inl6sen av samtliga 830 000 preferensaktier av
serie C. Sammanlagd inlsenlikvid uppgick, for de 707 408
utestdende preferensaktierna av serie C, till 1 300 Mkr,
motsvarande 1 837,50 kronor per preferensaktie. Utbe-
talning av inlosenbeloppet skedde den 16 juni 2017.

Aterkop av egna aktier

Arsstamman 2017 gav styrelsen férnyat mandat att
forvdrva egna aktier. Innehavet av egna aktier far inte
Overstiga 7% av det totala antalet aktier i bolaget. Under
2017 har inga aterkop av egna aktier skett. Ratos dgde
vid arets slut 5 126 262 B-aktier (motsvarande 1,6% av
totalt antal aktier) med ett genomsnittligt anskaffnings-
varde om 68 kronor.



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

Analytiker som foljer Ratos

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

— genom kvittning, apport eller mot kontant betalning. Analytiker.
Detta mandat fornyades vid arsstamman 2017 och avser
hogst 35 miljoner B-aktier. Darutover finns ett bemyn-
digande fran styrelsen att emittera sammanlagt hogst
1250 000 preferensaktier av serie C och/eller serie D i
samband med avtal om forvarv.
Data per aktie” 2017 2016 2015 2014 2013
Resultat per aktie fére utspadning, kr 0,72 1,79 1,29 3,22 2,13
Utdelning per A- och B-aktie, kr 2,00 " 2,00 3,25 3,25 3,00
Utdelning per C-aktie (preferensaktie), kr 100 100 100 100
Utdelning per A- och B-aktie i % av resultat 278 " neg. 252 101 11
Utdelning per A- och B-aktie i % av eget kapital 79 6 9 8 8
Eget kapital, kr? 30 31 36 39 38
Borskurs vid arets slut, B-aktie, kr 35,84 4314 48,83 47,07 58,15
Borskurs/eget kapital, % 118 139 135 121 153
Direktavkastning, B-aktie, % 56" 4,6 6,7 6,9 52
Totalavkastning, B-aktie, % -13 -6 +9 -15 -2
P/E-tal 49,9 neg. 379 14,6 27,3
Hogsta/ldgsta betalkurs, B-aktie, kr 48,7/35/1 52,6/35,9 65/44,40 67,45/43,21 70/50,75
Nyckeltal 2017 2016 2015 2014 2013
Bérsvarde, Mkr? 11723 16 252 17 563 17103 20508
Antal aktiedgare 59 526 66 057 61740 58 554 57 052
Antal utestdende A- och B-aktier i genomsnitt fore utspadning 319014 634 319014 428 319012 617 319 009 126 319 005 200
Utestdende antal A- och B-aktier vid arets slut 319014 634 319 014 634 319 013 290 319 009 789 319 006 019
Genomsnittligt antal handlade Ratos-aktier/dag, (Nasdaq Stockholm) 883 000 790 000 774 000 768 000 690 000
Utdelning, Mkr % 638" 723 111 1120 1040
* Om inget annat anges avses B-aktien.
" Féreslagen utdelning.
2 Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare, dividerat med antal utestdende stamaktier vid periodens slut.
Jamforelseperioderna har justerats for utestaende preferenskapital. Samtliga preferensaktier har 16sts in vid utgangen av 2017.
) Avser utestaende aktier (inklusive preferensaktier under &ren 2013-2016).
% Utdelning avser stamaktier och avseende 2013-2016 dven preferensaktier.
Ratos aktiedgare* Antal Andel av
2017-12-30 A-aktier B-aktie kapital, % roster, %
Familjen Séderberg med bolag mm 46 050 562 13 699 011 18,4 43,7
Ragnar Soderbergs stiftelse 17 235241 13 706 552 9,5 171
Torsten Soderbergs stiftelse 12 056 186 16 063 900 8,7 12,6
Spiltan fonder 0 9 047 092 2,8 0,8
Avanza Pension 78 396 6 686 335 2.1 0,7
Roosgruppen 0 4009 625 1,2 04
NTC Various Fiduciary Capacit 0 3269962 1,0 0,3
JPM Chase NA 0 2771277 0,9 0,3
Hakansson, Bjorn 2 660 000 20 000 0,8 2,4
Uppsala Universitets Stift. Forv 0 2 591 838 0,8 0,2
Ratos innehav av egna aktier 0 5126 262 1,6 0,5
Ovriga 6556 675 162 511 982 52,2 21,0
Totalt 84 637 060 239 503 836 100 100
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Bolagsoversikt

Ratos bolagsportfolj bestar av 14 bolag som tillsammans sysselsatter cirka 13 200 medarbetare

och omsitter cirka 32 miljarder kr med en EBITA om cirka 1,6 miljarder kr pa arsbasis, utan justering
for Ratos agarandel. 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 30-43.

Utveckling i bolagsportfﬁljen Omsittningsfordelning per bransch
For helaret 2017 uppvisar bolagsportfoljen en forsamrad LECHNOLOCTMEDIATELECOM 13% FORETAGSTJANSTZR >
omsattning om -2% medan EBITA-resultatet 6kade med e et , speed Gre
4% fran 1 008 Mkr till 1 048 Mkr, pro forma och justerat
for Ratos dgarandelar. Bisnode och Aibel har bidragit INDUSTRI 29% BYGG 28%
med storst resultatférbattringar i portféljen. Albel, Diab, HL Display, LEDIL HENT airteam
KONSUMENTVAROR/
HANDEL 26%
HEALTHCARE 2% Gudrun Sjédén Group, Jotul
TFS Oase Outdoors, Plantasjen
Ratos bolag i ssmmandrag
Portféljens Portféljens
Portféljens kassafléde rintebdrande Ratos
Mkr nettoomsittning  Portféljens EBITA fran rérelsen nettoskulder dgarandelar
2017 2016 2017 2016 2017-12-31 2017-12-31 2017-12-31
Aibel 2992 3474 102 15 190 706 32
airteam " 571 535 54 32 79 67 70
Bisnode 2484 2416 277 159 277 1094 70
Diab 1382 1456 1 105 22 743 96
Gudrun Sjédén Group? 238 214 25 21 26 -31 30
HENT 5300 5829 190 174 99 -484 73
HL Display 1424 1397 42 66 48 496 99
Jotul 875 832 -15 0 49 436 93
Kvdbil 346 321 30 37 20 141 100
LEDIL?Y 257 242 71 70 40 242 66
Oase Outdoors 321 331 42 36 27 218 78
Plantasjen ® 3960 3650 217 230 366 2077 99
Speed Group 359 393 17 24 -2 -20 70
TFS 529 475 -4 38 7 23 60
Summa justerat for
Ratos dgarandel 21 037 21 565 1048 1008 1247 5707

Forandring -2% +4%

Samtliga siffror i tabellen ovan utgar fran Ratos dgda andelar. Fér att underlitta jamférelser mellan aren och ge jamférbar struktur, pro forma beriknas i tillimpliga fall vissa bolag.
Genomfoérda pro forma berakningar framgar nedan.
A)

Kassafléde fran rérelsen, exklusive betald skatt och betalda rantor, inklusive kassafléde fran investeringar och avyttringar av immateriella respektive materiella anlaggningstillgangar.

" airteams resultat for 2016 ar pro forma avseende Ratos férvary samt ny finansiering och koncernstruktur.

2 Gudrun Sjédén Groups resultat 2016 ar pro forma avseende Ratos férvarv.

% LEDiLs resultat for 2017 r pro forma avseende férindrad bedémning i enlighet med IFRS, vilken medfért att LEDIL aktiverar sina produktverktyg och darmed har ett férbattrat
EBITA-resultat med 15 Mkr under 2017. Ingen pro forma berakning har gjorts for 2016.

% Oase Outdoors resultat fér 2016 ar pro forma avseende Ratos férviry samt ny finansiering och koncernstruktur.

9 Plantasjens resultat for 2016 ar pro forma avseende Ratos férvary samt ny finansiering och koncernstruktur.
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Omsittningsfordelning samt anstillda per geografisk marknad

% av Ratos-koncernens omsittning Norden
% av Ratos-koncernens anstillda o) o
@ 75% 66%
Visteuropa .
Osteuropa

14% 15% ®

@ 2% 9%

Nordamerika

2% 2%

Ovriga virlden

7% 8%

Omsittningsutveckling EBITA-marginal

% %
15 30
10 »
5 20
0 15
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15
SR L F L PSS 8 S @
S & <
2016 M 2017
Hallbarhetsindikatorer
Andel Andel Externt Hallbarhetsrapport
Medelantal kvinnor produktionsenheter CO,- Uppforandekodi  whistleblowing- férenlig med GRI-
anstillda i styrelse med ISO 14001 rapportering linje med Ratos system standards
3594 0% 100% Ja Ja Ja Ja
193 25% 0% Nej Nej Nej Ja
2097 20% 0% Ja Ja Ja Ja
1373 25% 86% Ja Ja Ja Ja
329 67% 0% Ja Ja Nej Nej
877 33% 100% Ja Ja Nej Ja
1006 25% 75% Nej Ja Ja Ja
534 33% 0% Nej Ja Ja Ja
173 25% 0% Ja Ja Ja Nej
113 20% 0% Nej Ja Nej Nej
87 33% 0% Nej Nej Nej Ja
1368 50% 0% Nej Ja Nej Ja
707 25% 70% Nej Ja Ja Ja
738 33% 0% Nej Ja Ja Ja
13 189

Finansiell utveckling enligt IFRS utvecklingen i Ratos bolagsportfdlj finns i Bolagsoversikten viss finansiell

For 2017 var Ratos-koncernens nettoomsittning enligt IFRS 23 059
Mkr (25 228), en minskning om 9%, och rorelseresultatet 1 081 Mkr
(-235). For att underldtta jamforelse mellan perioder och uppféljning av

information, vilken inte finns definierad i IFRS. En avstaimning/brygga
mellan alternativa nyckeltal som anvidnds i denna rapport och narmast
liggande IFRS-matt aterfinns pa www.ratos.se.
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Aibel dr ett ledande serviceforetag inom olje och gasin-
dustri, samt vindindustri offshore. Erbjudandet bestar av
optimala och innovativa I6sningar inom teknik, konstruk-
tion, modifikationer och underhall under hela livscykeln.
Aibels kompetenta medarbetare finns ndra kunderna pa
bolagets nio kontor i Norge, Danmark och Sydostasien.
Dessutom driver Aibel tva varv i Haugesund (Norge) och
Laem Chabang (Thailand) med komplett prefabricering
och konstruktionskapacitet. Aibel har en stark mark-
nadsposition baserat pa sin integrerade affarsmodell som

tacker hela virdekedjan. Kunderna ar framst stora oljebo-

lag verksamma pa den norska kontinentalsockeln.

Marknad
Marknaden for underhélls- och ombyggnadstjanster for

olje- och gasutvinning har de senaste aren haft en kraftig

nedgang, vilket lett till laga aktivitetsnivder och behov
av omstrukturering i branschen. Konkurrenter till Aibel
inkluderar Aker Solutions for affirsomradet Field Deve-

lopment, Kvaerner, samt andra multinationella bolag och

asiatiska varv.

3ibel

OMSATTNING PER OMRADE

Field

Development Modifications &
& Offshore Yard Services
Wind 38% 62%

OMSATTNING PER MARKNAD

Ovriga
varlden 13%

- Norge 85%
Ovriga —7——

Europa 2% ’7’

Hallbarhet

Aibels mal ar att skapa en balans mellan den ekono-
miska hallbarheten och bolagets sociala och miljoméssiga
ansvar. Bolaget ligger fokus pa hallbarhet genom att
vara en attraktiv, saker och inspirerande arbetsplats for
sina anstallda, visa respekt for miljon och omgivningen,
arbeta mot korruption i alla former samt skapa varde for
agare och kunder. Aibels CR-policy, uppforandekod och
miljopolicyer utgor dess framsta styrdokument.

Okad effektivitet och konkurrenskraft

Mot bakgrund av den svaga marknadsutvecklingen har
Aibel de senaste aren arbetat med att stirka sin kon-
kurrenskraft. Fokus framéver ar att fortsitta utveckla
Aibels leveransmodell for 6kad effektivitet och konkur-
renskraft, sakerstélla hog kvalitet i leveranser av befintlig
projektportfdlj, samt att vinna nya kontrakt inom bade
olja, gas och vindkraft. Aibel har en marknadsledande
position, langsiktiga kundrelationer och karnkompeten-
ser, liksom en stark affirsmodell pa en marknad med
framtida tillvaxtmojligheter.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsittning 9 081 10 679 7385 8554 12 645
EBITA 309 46 267 20 619
Rorelsens kassaflode 575 1041 - - -
Rantebirande nettoskuld 2211 2453 4 060 4553 3589
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 2016
Sjukfranvaro 4,0% 3,6% OMSATTNING OCH RESULTAT
Antal allvarliga incidenter (per miljoner arbetstimmar) 0,6 05  MNnoKk %
Antal IDD (Integrity due diligence) genomférda hos leverantorer 281 341 15000 6
Antal medarbetare som slutfort certifiering i uppférandekod 3211
Antal arbetsrelaterade olyckor 2 10000 — \ 4
OVRIGA NYCKELTAL 2017 5@ < L3
Ratos dgarandel 32%
Meddeldgare: Ferd 49%, Sjatte AP-fonden (repr. av Ratos) 17%,

Féretagsledning och styrelse 2% 68% 2013 2014 2015 2016 2017
Nettoinvesterat belopp, MSEK 2 040 Nettoomsittning ~ e== EBITA-marginal
Forvarvstillfille 2013

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

Bolagsansvarig: Henrik Lundh
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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 nitverk av kvalitets-
sakrade underleverantorer. Dessutom erbjuder airteam
underhall och service av installerade ventilationsl&sningar.
Kunderna ar oftast stora byggentreprendrer inom bade
renovering och nybyggnation.

Marknad

Den danska byggmarknaden har strukturella tillvaxt-
mojligheter baserat pa en okad efterfragan av effektiva
och hogkvalitativa ventilationsldsningar. Det finns ett
underliggande behov av omfattande renoveringsprojekt
och nybyggnation dar ventilation blir en allt viktigare del.
Okad reglering och specifika krav pd energieffektivitet
samt forbattrat inomhusklimat forvantas ocksé driva nya
affarsmajligheter. Den danska ventilationsmarknaden ar
fragmenterad dar airteam hor till de ledande aktdrerna
inom sin nisch samt konkurrerar bland annat med Bravida,
Caverion och Kemp & Lauritzen.

11l sirteam

Hallbarhet

airteams hallbarhetsagenda ar forankrad i affarsverk-
samheten genom utvecklingen av miljdmassigt hallbara,
energieffektiva ventilationslosningar som bidrar till ett
hélsosamt och forbattrat inomhusklimat. Foljaktligen ar
energieffektiviteten hos bolagets produkter samt kun-
dernas hidlsa och sakerhet viktiga héllbarhetsfragor for
airteam. Medarbetarna ar bolagets viktigaste tillgdng och
fokusomraden i forhallande till bolagets anstéllda omfat-
tar resultat och karridrutveckling, sdkerhet pa byggar-
betsplatser samt arbetsmiljo och arbetsvillkor.

Organisk tillvixt och internationell expansion
airteam ar ett snabbvdxande bolag med en ledande
marknadsposition och en attraktiv affirsmodell samt en
stark och kundfokuserad foretagskultur med engagerade
medarbetare. Det finns en stor potential att utveckla
verksamheten vidare genom att vdaxa organiskt pa befint-
lig marknad samt genom att se over forvarvsmojligheter
och internationell expansion.

FINANSIELLA FAKTA, MDKK 2017 2016 2015 2014

Nettoomsittning 633 604 501 322

EBITA 60 37 75 42

Rérelsens kassaflode 88 39 = =

Réantebérande nettoskuld 72 153 - -53
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 OMSATTNING OCH RESULTAT

Antal arbetsplatsolyckor med franvaro 3 MDKK %
Personalomsittning 22,3% 900 =
Sjukfranvaro i procent (totalt antal timmars sjukfranvaro /\

i relation till mojligt antal arbetstimmar) 3,3% 600 \/ — 10
OVRIGA NYCKELTAL 2017 300 — —
Ratos dgarandel 70%

Meddeldgare: Féretagsledning och styrelse 30% 0

Nettoinvesterat belopp, MSEK 332 2ol 2015 20 27
Forvirvstillfille 2016 Nettoomsattning @=  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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Bisnoa

Bisnodes kdrnverksamhet ar att, genom datadrivna
produkter, stotta foretags beslutsprocesser inom
kredit-, affirs- och marknadsféring vilket gor det lattare
for deras kunder att fatta smarta beslut. Pa Bisnode

anvands lokal och global data av hogsta kvalitet fran Gver

550 datakéllor. Med analys forvandlas abstrakt data till
relevanta beslutsunderlag. Bisnode finns i 18 europeiska

lander och genom deras strategiska partner Dun & Brad-

street levereras lokal och global kvalitetsdata till foretag
myndigheter, organisationer och kommuner.

Marknad
Den europeiska marknaden fér data och analys vaxer

)

bade inom B2B och B2C. Den totala marknaden i Europa

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

o
.I?lsnode

OMSATTNING PER OMRADE

Business Information

Solutions 25%

- Credit
Solutions 45%

Marketing

Solutions 30%

Sotriors 105 Qg

OMSATTNING PER MARKNAD

Hallbarhet

Bisnodes framsta héllbarhetsfragor ar affarsetik och
integritetsskydd. Kunderna har daven successivt okat sitt
fokus pa miljo- och klimatfragor, varfor Bisnode arbetar
for att begransa sin miljopaverkan. Bolagets tjanster pro-
duceras och distribueras framst digitalt, vilket bidrar till
reducerad pappers- och elférbrukning. Bisnode arbetar
engagerat for att 6ka andelen kvinnor, framfor allt inom
ledande befattningar.

~ Sverige 30%

International

markets 41%
Schweiz,

Tyskland,
Osterr\ke 29%

Digital transformation och tillvixtmdjligheter
Bisnode har en stor potential i att fortsétta utveckla sin
affairsmodell utifran bolagets lokala expertis och globala
resurser inom ett vaxande marknadsinformations-
segment. Den digitala transformation som pabérijats
kommer att vara viktig framover. Fokus pa att skapa
skalférdelar och synergier i vad som kommit fran en
decentraliserad struktur och hog tillvaxttakt historiskt ar
fortsatt prioritet. Vidare arbetar bolaget med strategiska
initiativ som stdrker organisationen, utvecklar erbjudan-
det och expanderar verksamheten for att 6ka konkur-
renskraft och ta marknadsandelar.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 3555 3458 3535 3502 3540
EBITA 397 228 275 298 344
Rérelsens kassaflode 397 177 - - -
Réntebarande nettoskuld 1566 1745 1896 1983 1862
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT
Koldioxidutslipp, CO,e, 000 ton (scope 2 samt tjinsteresor) 6,1 6,2  MSEK %
Andel kvinnor bland medarbetare 46,2% 472% 4500 15
CO,/FTE, ton 3,0

3000 — —— — — 10
OVRIGA NYCKELTAL 2017
Ratos dgarandel 70% 150 =  —— —— — . 5
Meddeldgare: Bonnier 30%
Nettoinvesterat belopp, MSEK 644
Forvirvstillfille 2004 2013 2014 2015 2016 2017

Nettoomsittning ~ e== 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
sdljer karnmaterial till kompositkonstruktioner fér 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, isolationsformaga och
kemisk resistens.

Bolaget har produktionsenheter i Sverige, Italien,
USA och Kina. Materialbearbetning sker utover detta i
Litauen och Ecuador.

Marknad

Marknaden for kdrnmaterial vaxer pa grund underlig-
gande efterfragan inom energieffektivitet vilket leder
till 6kat behov av lattviktslosningar till hog hallfastighet.
Huvudanvandningsomraden for materialet ar vindkraft-
verk, fritidsbatar samt diverse applikationer ddr lag vikt
till hog hallfastighet efterfragas. Till Diabs konkurrenter
hor bland annat 3A Composites och Gurit.

Piab

OMSATTNING PER OMRADE

Transport,
Industri,
Aerospace 24%

Wind
Solutions 48%

Marin 28%

L=

OMSATTNING PER MARKNAD
Nord- och
Sydamerika 19%

Asia Europa 46%

Pacific 35%

Hallbarhet

Diabs produkter, med konstruktionen av ett lattvikts-

material, har en betydande positiv paverkan avseende

klimatforandringar. Bolaget arbetar for att faststalla ett
vetenskapligt baserat mal for en reducering av de egna
koldioxidutslappen och har satt ett mél pa noll utslapp

for 2050.

Pa Diab laggs stort fokus pé sakerhet. Nar medar-
betarna kanner sig trygga kan bolaget uppna en 6kad
produktivitet och generera hogre kvalitet samt effektiva
ledtider och leveranser till kunderna. Aven etisk verk-
samhet ar ett viktigt fokusomrade for Diab. Darfor har
bolaget policyer, processer och atgarder pa plats for att
hantera riskerna for korruption och bedrégerier.

Tillvixtpotential och I6nsamhetsforbattringar
Diab har langsiktigt goda férutsattningar for tillvaxt

och I6nsamhetsforbdttringar. Bolagets tillvaxtprofil ar
driven av behovet att bygga starkt och latt med fokus pa
hallbarhet.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 1439 1516 1450 1157 864
EBITA 1 109 154 -4 -50
Rérelsens kassaflode 23 7 - - -
Réntebarande nettoskuld 773 890 796 800 731
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 OMSATTNING OCH RESULTAT
CO,/produkt (ton) 8 MSEK %
Lost Time Accident rate (per million worked hours) 14,3 2000 30
Whistleblow-drenden (antal utredda) 3

1000 —— . - 15
OVRIGA NYCKELTAL 2017 /\
Ratos dgarandel 96% 0 0
Meddeldgare: Foretagsledning och styrelse 4% /
Nettoinvesterat belopp, MSEK 1014 -1 000 -15
Forvrvstillfille 2001/2009 o130 20 20062017

Nettoomsattning ~ e== EBITA-marginal

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

Bolagsansvarig: Henrik Lundh

www.diabgroup.com

Bolag 33




Gudrun $5jéden Group

Gudrun Sjodén Group ar ett internationellt designfore-

tag med unik fargstark design och tydlig hallbarhetsprofil.
Varumarket Gudrun Sjodén sdljs och marknadsfors globalt
genom egna butiker, en egen global webbshop och postor-
der. Onlineforsaljning ar bolagets storsta distributionskanal
och stér for cirka 65% av omsittningen. Kunderna nas
genom den internationella onlineforséljningen i dver 50
lander, och genom egna butiker med Tyskland, Norden
och USA som storsta marknader.

Marknad

Marknaden for Gudrun Sjodéns designade kldder och
hemtextil vaxer i takt med en dkad efterfragan pa tidlésa
modeller, hog kvalitet och hallbara material. Bolagets
aldersldsa kund ar varderingsstyrd med stort kulturellt och
socialt engagemang. Kladerna har en unik egen stil, med

fa egentliga konkurrenter, som gillas av kvinnor runt hela
varlden.

Hallbarhet
Gudrun Sjédéns hallbarhetsarbete tiacks in i flera olika
omréden. Ett sadant dr att uppna en tidlds och funktionell

34

ftrlittert

OMSATTNING PER OMRADE

Onlineforsaljning
Butik 35% 65%

OMSATTNING PER REGION

Ovriga
N 40%
Europa 8% q orden 40%

0,
M‘ DACH 43%

design med "Gudruns Goda Fiber” och "Gudruns Goda
Produktion”, som omfattar anvandning av bra textilmaterial
samt produktion vid kontrollerade certifierade fabriker.
Bolaget har ocksa aterférsiljning av klader i en "vintage-
horna” i deras egna butiker. Gudrun Sjodén framjar aktivt
en uppfoérandekod for alla leverantérer pé riskmarknader
genom BSCI" och arbetar for att sikerstilla att produktio-
nen foljer EU:s REACH-férordning 2.

Fokus pa global expansion och tillvaxt

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

N BSCI, Business Social Compliance Initiative.
2 REACH, EU-férordning om registrering, utvéirdering, godkénnande och begrénsning av
kemikalier.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 793 712 71 391 324
EBITA 83 70 74 58 43
Rérelsens kassaflode 87 8 - - -
Réntebarande nettoskuld -105 -6 - -108 -105
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 OMSATTNING OCH RESULTAT
Goda fiber 73% MSEK %
God produktion 27% 900 15
Andel leverantdrer i risklinder som ar medlemmar i BSCI " 77% /\

600 m——— 10
OVRIGA NYCKELTAL 2017
Ratos dgarandel 30% 300 — —— E m e
Meddeldgare: Bolagets grundare Gudrun Sjédén (vd) 70%
Nettoinvesterat belopp, MSEK 160
Forvarvstillfille 2016 2013 2014 2015 2016 2017

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

Nettoomsattning @ EB[TA-marginal

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

Bolagsansvarig: Mikael Norlander

Bolag

www.gudrunsjoden.com



HENT

HENT &r en ledande byggentreprendr som framst fokuse-

rar pa nybyggnation av offentliga och kommersiella fastighe-

ter. HENT fokuserar pa projektutveckling, projektledning
och inkdp. Projekten genomfors i stor utstrackning av ett
brett natverk av kvalitetssakrade underentreprencrer.

HENT ar verksamt med projekt 6ver hela Norge, har ex-

panderat till Sverige samt vunnit enstaka projekt i Danmark.

HENT driver dven en verksamhet fokuserad pa fastighets-
utveckling med fokus pa bostadsprojekt i Norge.

Marknad
Den totala byggmarknaden i Norge uppgar till cirka 310

miljarder NOK, varav offentlig och kommersiell nybyggnation

star for cirka 50-60 miljarder NOK. Marknaden for nybygg-
nation ar cyklisk men har historiskt visat god strukturell

tillvaxt. Den norska byggmarknaden ar mycket fragmenterad,

HENT hor till de ledande aktorerna och konkurrerar bland

annat med Veidekke, Skanska, AF-Gruppen, NCC och Peab.

Hallbarhet
HENTS framsta tillgdng — och dess viktigaste hallbarhets-

fraga — ar personalen. Fokus ar dirmed pa fragor som hilsa

OMSATTNING PER REGION

Danmark 1%

Sverige 9% | NongePlbis

och sakerhet, arbetsmiljo samt hur ndjda medarbetarna ar
och utvecklingsmdjligheter for de anstillda. Att bidra till en
etisk verksamhet i sin bransch dr ocksa en viktig prioritering
och ett mal for HENT. Dar ingar forhandskvalificering av
leverantorer, rutiner for kvalitetshantering samt inspektio-
ner pa plats. Genom att minska miljopaverkan i produktio-
nen har HENT som mal att begransa klimatpaverkan och
samtidigt utnyttja de affairsmojligheter som en produktion
av hallbara byggnader innebar.

Langsiktiga tillvaxtinitiativ

HENT har god kvalitet i projektgenomférande och en
flexibel kostnadsstruktur som ger mdjlighet att anpassa
kostnaderna till efterfragan och hantera fluktuationerna pa
den cykliska byggmarknaden. HENT har de senaste aren
uppvisat stabil Ionsamhet i sina projekt och kontinuerligt
starkt sin marknadsposition. Bolaget har expanderat till
Sverige och etablerat en verksamhet inom fastighetsutveck-
ling. Malet dr att dessa verksamheter ska bidra till att starka
HENT langsiktigt. Tillsammans med foretagsledningen vill

vi utveckla bolaget vidare och skapa férutséttningar for
fortsatt organisk tillvaxt.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 7034 7834 5462 4466 3797
EBITA 253 234 180 146 108
Rérelsens kassaflode 132 172 - - -
Réntebarande nettoskuld -663 -695 -504 -464 -397
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 OMSATTNING OCH RESULTAT
Franvarodagar 329 MNOK %
Utslipp av vixthusgaser, ton 1573 9000 6
Total energiférbrukning inom organisationen, MWh 8747

6 000 —1 — 4
OVRIGA NYCKELTAL 2017 — o o
Ratos dgarandel 73% 3000 — @ — @ — @ — — —2
Meddeldgare: Féretagsledningen 27%
Nettoinvesterat belopp, MSEK 50
Férvirvstillfille 2013 2013 2014 2015 2016 2017

Nettoomsdttning ~ e== EBITA-marginal

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

Bolagsansvarig: Marten Bernow

www.hent.no
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HL Display

HL Display ar en internationell leverantor av produkter
och 16sningar for butikskommunikation och varuexpone-
ring. De tre viktigaste kundsegmenten ar dagligvaruhan-
del, varumarkesleverantdrer och fackhandel. HL Display
hjdlper sina kunder att skapa en attraktiv butiksmiljo,

som Okar férsdljningen och hjalper kunderna att reducera
Ionekostnader genom att hoja effektiviteten i butik. Bola-
gets produktutbud omfattar bland annat hyllkantslister,
hyllsystem, tryckt butikskommunikation, varuexponerings-
stdll, affischramar, 16sviktsbehallare, belysningssystem och
digitala skyltar.

Marknad

Den globala och regionala utvecklingen i detaljhandeln dr
central for efterfragan pa HL Displays produkter. Nyetab-
lering och omprofilering av butiker, lansering av nya
butikskoncept samt forbattrad effektivitet och produk-
tivitet i butik ar viktiga tillvaxtdrivare, liksom kampanjer
och profileringsambitioner hos varumarkesleverantorer.
Bolaget verkar i en fragmenterad bransch med manga
lokala konkurrenter. HL Display ar en av de storsta inter-
nationella aktorerna i sin nisch.

I4/-

OMSATTNING PER OMRADE

Ovrigas% Dagligvaruhandel

Distributérer 9% o 9%

Inredmngs— Varumirkes-

foretag 7% ——

‘ leverantorer

Fackhandel 13% ‘ 17%
OMSATTNING PER MARKNAD

Ovriga vdrlden 2% Sydeuropa 23%

Asien 11% ‘7

Storbritannien

17%

Nordeuropa 35% V

Osteuropa 12%

Hallbarhet

Den storsta miljdpaverkan i HL Displays produktion avser
plastavfall, anvandning av plastravara samt energiférbrukning.
Bolagets hallbarhetsarbete ar darfor inriktat pa att 6ka
andelen atervunnet material som anvands, att utveckla
nya material samt att minska vattenforbrukningen i bola-
gets verksamhet. Ovriga mél innefattar sikra arbetsplatser
med god arbetsmiljo. HL Display definierar aven miljokrav
for sina leverantorer i bolagets inkopspolicy.

Fokus pa I6nsam tillvaxt

Sedan Ratos forvarv har HL Display sett 6ver produk-
tionsstrukturen, flyttat produktion till Iagkostnadslander
samt genomfort kostnadsbesparingsprogram, vilket
sammantaget Okat konkurrenskraften for HL Displays
produktsortiment. Bolaget har under de senaste aren
dven jobbat aktivt med att skapa sin egen marknad genom
konceptforsaljning, mer strukturerad bearbetning av glo-
bala kunder och fortsatt produktinnovation, vilket ledde
till tillvaxt under aret. Fokus framat dr |6nsamhetsforstar-
kande atgérder.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsittning 1445 1417 1488 1509 1596
EBITA 43 67 8 60 128
Rérelsens kassaflode 49 70 - - -
Réntebarande nettoskuld 503 569 627 635 296
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT

Atervunnet icke-farligt avfall, ton 1968 MSEK %
Antal arbetsplatsolyckor med franvaro 7 26 3000 9
Andel affarspartners och betydande leverantorer som \

screenats avseende hallbarhet 100% 2000 6
OVRIGA NYCKELTAL 2017 1000 N | |
Ratos agarandel 99%

Meddeldgare: Féretagsledning och styrelse 1%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 472 2013 2014 2015 2016 2017
Forvarvstillfille 2001/2010 Nettoomsattning @= EBITA-marginal

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

Bolagsansvarig: Lars Johansson

36 Bolag
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Jotul tillverkar braskaminer, kassetter, omramningar och
tillbehor till braskaminer. Koncernens viktigaste varumar-
ken ar Jatul 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. Produk-
terna saljs globalt, dels via egna séljbolag, och dels via
distributorer.

Marknad

Jotuls marknadsandel i Norden ar cirka 20%. Konkurrensen
bestar i huvudsak av lokala aktorer pa Jatuls olika markna-
der, men huvudkonkurrenten i Norden, NIBE, har liksom
Jotul en internationell ndarvaro. Marknadstillvaxten drivs i
varierande grad av ett Okat intresse for renovering, den all-

oY

JOTUL

OMSATTNING PER REGION

Ovriga varlden 3% Norden 36%
Nordamerika e
w

Osteuropa 5% . ’w

pa marknaden och har en mycket ren férbranningsteknologi.
Produkterna ar miljoklassade enligt lokala miljocertifierings-
normer.

Genom systematiska forbattringar och riskkartldgg-
ningar inom halsa, arbetsmiljo och sakerhet jobbar Jatul
med att minska bolagets olycksfrekvens och reducera sin
sjukfranvaro.

Effektivisering av verksamheten

Jotul har en stark global marknadsposition. Marknadsef-
terfragan ar dock volatil och har utvecklats negativt sedan
Ratos forvarvade bolaget. Jotul har 6kat sina marknadsan-
delar men resultatutvecklingen har varit oftillfredsstéllande.
Fokus de senaste aren, och kommande ar, ar att ytterligare

manna konjunkturutvecklingen och av kostnadsutvecklingen
for alternativa uppvarmningskallor — el, olja och naturgas.

effektivisera verksamheten for att forbattra Idnsamheten.
Forutom fortsatt optimering av inkdp, produktion,

logistik och distribution satsar Jetul pa produktutveckling

Hallbarhet for att ytterligare starka sin globala marknadsposition.

Miljofragor ar ett prioriterat omrade for Jotul. Allt gjutjarn

som anvands i produktionen ar tillverkat av atervunnet

jarnskrot och i tillverkningsprocessen anvands nastan enbart

vattenkraft. Jatuls produkter hor till de mest energieffektiva

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 914 880 888 845 838
EBITA -16 0 0 -20 -13
Rérelsens kassaflode 51 4 = = -
Réntebarande nettoskuld 470 507 498 537 527
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT

Avfall, atervinningsgrad 5,6% 4,4%  MNOK %
Andel farligt avfall 12,0% 0,0% 1000 6
Olycksfrekvens (H-tal; arbetsplatsolyckor med sjukfranvaro

per en miljon arbetstimmar) 15 5 500 — | D BN B 3
Sjukfranvaro (Norge) 6,9% 7,9%

OVRIGA NYCKELTAL 2017 0 \/ \ ’
Ratos dgarandel 93% 500 3
Meddeldgare: Féretagsledning och styrelse 7% 2013 2014 2015 2016 2017
Nettoinvesterat belopp, MSEK 648 Nettoomsittning ~ == EBITA-marginal
Forvarvstillfalle 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 www.jotulgroup.com
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Kvdbil

Kvdbil dr en av Sveriges storsta oberoende ndtbaserade
marknadsplats for vardering och formedling av begagnade
bilar (foretagsbilar samt privatigda) samt forsaljning av
relaterade produkter och tjanster. Varje vecka sdljs mer an
500 begagnade bilar pa auktion pa kvdbil.se. Kvdbil ar en
oberoende férmedlare som hanterar hela transaktionen
fran uppdragsgivare till slutkund och garanterar kvalite-
ten genom tester pa de objekt som férmed|as. | Kvdbil-
koncernen ingar dven Sveriges ledande bilvarderingsbolag,
bilpriser.se samt Kvdpro, som férmedlar maskiner och
tunga fordon.

Marknad

Marknaden for foretagsbilar dr stabil, storsta konkur-
rerande kanal for forsaljning till slutkund ar bilhandlare.
Kvdbils marknadsandel uppgar till cirka 10% i Sverige och ar
darmed marknadsledande. Marknadsandelen inom privatbil
har hog tillvaxt. Konkurrenter pa formedling av privatagda
bilar ar framfdrallt de traditionella bilhandlarna och privat
forsdljning till annan privatperson. Inom tunga fordon ar
marknadsandelen cirka 7%.

Kvd

OMSATTNING PER SEGMENT

Bilpriser 3%

Maskin och tunga a1 Gv2®
e £o . Personbil 86%

Hallbarhet

Kvdbils erbjudande innefattar en oberoende och val fung-
erande marknadsplats for saval en andrahands- som tredje-
handsmarknad, vilket bidrar till effektivt resursanvandande
och en héllbar samhillsutveckling. Kvdbils tillvaxtambitioner
ar att skapa nojda, aterkommande kunder genom sin trygga
och transparenta avyttringsprocess samt att erbjuda en
attraktiv arbetsmilj for sina medarbetare. Kunders rekom-
mendationsvilja och medarbetares vilbefinnande ar darfor
viktiga faktorer for bolagets utveckling. Kvdbil vill minska
miljdpaverkan i form av vixthusgasutslapp och har ett mal
om 20 procents minskning fran 2016 ars nivaer till &r 2020.

Digitala tillvaxtsatsningar

Kvdbil har en konkurrenskraftig affirsmodell dar vi fram-
forallt ser en potential i att fortsdtta vaxa inom privatagda
bilar, da marknadsandelen ar liten och tjansten efterfragas
av bade privata képare och siljare. Fokus ar dven att
utveckla strategiska partnerskap, automatisera processer,
utveckla en battre IT-plattform och kunna addera flera
tillaggstjanster.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 346 321 317 315 297
EBITA 30 37 29 44 44
Rérelsens kassaflode 20 27 - - -
Réntebdrande nettoskuld 141 143 159 176 203
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT
Rekommendationsvilja képande kunder (skala -100 till +100) 32 35  MSEK %
Rekommendationsvilja siljande kunder (skala -100 till +100) 45 13 450 18
Koldioxidutslapp, CO,e ton (scope 1+2 samt tjansteresor) 245 180

Koldioxidutsldpp, CO,e ton/anstalld (scope 1+2 samt tjansteresor) 1,6 1,2 300 A?K — 12
OVRIGA NYCKELTAL 2017 s B BN BN =B
Ratos dgarandel 100%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 225

Forvarvstillfille 2010 2013 2014 2015 2016 2017

Nettoomsattning @=  EBITA-marginal

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

Bolagsansvarig: Lars Johansson
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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 egenutvecklade
produkter som siljs av egna sdljare och via agenter och
distributorer globalt, med tyngdpunkt pa Europa, Nord-
amerika och Asien. Tillverkningen sker hos underleveran-
térer primart 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 6kat anvindande av belys-
ning. LED-teknologin har revolutionerat belysnings-
marknaden genom ljuskvalitet, designflexibilitet, lagre

energiférbrukning, miljovanlighet och dverldgsen livslangd.

LEDiLs primara konkurrenter ar tillverkare av special-
utvecklade komponenter i plast sa som LedLink, Bicom,
Gaggione och Carclo.

OMSATTNING PER MARKNAD

Ovriga virlden 5%

Nordamerika

16% _ Europa 67%

Asien 12%

Y

Hallbarhet

For LEDIL betyder hallbarhet en ansvarsfull verksamhet
genom hela virdekedjan. Bolagets uppforandekod och till-
horande policyer tillimpas i hela verksamheten samt dven av
bolagets underleverantorer, vilket lagger grunden till LEDiLs
héllbarhetsresultat. Att forbattra LED-belysningens effektivi-
tet och kapacitet, och darmed ytterligare minska belysning-
ens miljdpaverkan ar av stor vikt for LEDIL. Bolagets optiska
I6sningar bidrar till att tillhandahalla belysning som okar
manniskors vélbefinnande, forbattrar sakerheten (genom
|6sningar for vdgbelysning och utrymningsvégar) samt leder
till mindre energianvandning inom tradgardsodlingar.

Global expansion och organisk tillvaxt

LEDIL &r ett snabbvixande, Idnsamt och innovationsfokuse-
rat bolag som har skapat en stark marknadsposition inom sin
nisch. Bolagets mojligheter till fortsatt organisk tillvaxt inom
flera applikationsomraden och marknader tillsammans med
den underliggande 6kande efterfragan pa energieffektiv, mil-
jovanlig och hogkvalitativ LED-belysning, kommer att driva
tillvaxten de kommande &ren. Satsningar genomférs genom
etablering pa nya marknader och forstarkningar av organisa-
tionen, bland annat inom produktutveckling och forsaljning.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsittning 40,3 38,6 31,7 26,8 19,7
EBITA 11,1 111 10,2 6,8 52
Rérelsens kassaflode 6,2 9.9 - - -
Réntebdrande nettoskuld 371 12,8 19,9 19,9 =
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT

Andel underleverantdrer som har godkant LEDiLs uppférandekod 67% 50%  MEUR %
Andel medarbetare som deltagit i hallbarhetsutbildning 97% 93% 45 45
Sammantagna energibesparingar per produkter salda arligen, ton 2,8

) (T —— ¥
OVRIGA NYCKELTAL 2017

Ratos dgarandel 66% 15 — T B 15
Meddeldgare: Bolagets grundare, féretagsledning och styrelse 34%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 293

Forvirvstillfille 2014 2013 2014 2015 2016 2017

Nettoomsattning ~ == EBITA-marginal

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

Bolagsansvarig: Robin Molvin

www.ledil.com
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Oase Outdoors

Oase Outdoors utvecklar, designar och siljer innovativ
utrustning fér camping och friluftsliv under tre starka
varumarken Outwell®, Easy Camp® och Robens®. Oase
Outdoors erbjuder ett brett produktsortiment som
bestar framst av tdlt, campingmaébler, sovsdckar och
annan friluftsutrustning. For de tre olika varumarkena finns
en tydlig differentiering mot olika konsumentgrupper, sa
som familjer, nybdrjare, festivalbesékare och dventyrare
som med olika krav pa kvalitet och pris vill njuta av frilufts-
liv med bra utrustning.

Marknad

Marknaden fér campingutrustning och friluftslivsprodukter
ar attraktiv och stabilt vixande med flera underliggande
tillvaxtrender. Trender som produktinnovation och nya
materialteknologier samt konsumenters 6kade intresse

av naturndra upplevelser och rekreation utomhus okar
efterfragan pa hégkvalitativ och anvandarvinlig utrustning.
Andra stora aktorer ar Kampa, Vango och North Face.

OASE

OUTDOORS

OMSATTNING PER MARKNAD

Norden 14%
Europa 83% ‘ Ovriga
varlden 3%

Hallbarhet

Givet att Oase Outdoors ar verksamt pa marknader med
en sa kallad forhojd risk ar férebyggande antikorruptions-
arbete samt initiativ for efterlevnad av sociala ramverk vik-
tiga hallbarhetsfragor. Oase Outdoors planerar att infora
en antikorruptionspolicy, utoka arbetet for efterlevnad

av arbetsmiljoregler och socialt arbete samt utdka due
diligence-processerna géllande bolagets affarspartners.
Foretagskultur och engagemang ar ocksa viktigt, vilket gor
medarbetarndjdhet till en viktig hallbarhetsfraga vilken
mats genom skraddarsydda medarbetarundersokningar.

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 méjlig-
heter till att fortsitta utveckla verksamheten bade genom
geografisk expansion, tillvaxtsatsningar inom organisatio-
nen, tillaggsforvarv och fortsatt produktutveckling.

FINANSIELLA FAKTA, MDKK 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning 316 332 265 255
EBITA 41 37 29 29
Rérelsens kassaflode 26 35 = =
Rantebdrande nettoskuld 210 220 - 45
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 OMSATTNING OCH RESULTAT
Andel anstillda som har fatt utbildning i anti-korruption 0% MDKK %
Antal leverantérer som genomgétt bedémning av miljépaverkan 0 450 2
Antal leverantorer som genomgatt beddmning av samhallspaverkan 0
Medarbetarndjdhet — Trust Index for 2017 86% 300 = 14
OVRIGA NYCKELTAL 2017 150 — L 7
Ratos dgarandel 78%
Meddeldgare: Bolagets VD Henrik Arens och ett antal

nyckelpersoner 22% 2014 2015 2016 2017
Nettoinvesterat belopp, MSEK 161 Nettoomsittning ~ e== EBITA-marginal
Forvarvstillfalle 2016

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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Plantasjen

Plantasjen dar Nordens ledande kedja for forsiljning av
vaxter och vaxttillbehér med cirka 140 butiker i Norge,
Sverige och Finland framst inriktade mot konsumenter-.

Marknad

Marknaden for vaxter och vaxttillbehdr har en stabil
tillvaxt och underliggande positiva trender i form av

Okat intresse for odling, vixter och heminredning. Den
nordiska marknaden for vaxter och tillbehor uppskattas
till cirka 3,3 miljarder EUR med en fortsatt tillvixt om
cirka 2-3% per ar. Andra stora aktorer dr Blomsterlandet,
Mester Gronn samt dagligvaruhandeln.

Hallbarhet

Plantasjens verksamhet, med inriktning pa véxtforsaljning,
har en ndra koppling till miljo och héllbarhet da vaxter for-
battrar manniskors vélbefinnande och bidrar till biologisk
mangfald. Plantasjen vill ge manniskor mojlighet att 6ka
sin livskvalitet med hjalp av vixter. Som arbetsgivare vill
Plantasjen skapa meningsfulla och stimulerande jobb for
manniskor som har en passion for vaxter.

PLANTASJEN.

OMSATTNING PER MARKNAD

Finland 7%

Norge 58%
Sverige 35%

Bolagets mal dr att integrera hallbarhetsarbetet i alla delar
av verksamheten. Fokus ar att sakerstlla bra sociala villkor
for de personer som arbetar med Plantasjens produkter
saledes aven for leverantdrer i risklander. Ett annat fokus-
omrade ar att minimera resursanvandning sasom energi
och avfall i den operativa verksamheten, da framst i butiker.

Potential for okad forsidljning

Plantasjens ledande marknadsposition, starka varumarke
och industriledande supply chain pa en icke-cyklisk mark-
nad med stabil tillvaxt ar attraktivt. Ratos ser en fortsatt
potential for okad forsaljning inom bade nuvarande
garden centers och den nya satsningen pa nya kanaler till
exempel mindre, mer centralt beldgna butiker. Genom
forvarvet av SABA Blommor blev Plantasjen en ledande
leverantor av blommor till dagligvaruhandeln, vilket skapar
ytterligare tillvixtmojligheter fram&ver. Bolaget arbetar
idag med ett utokat fokus pa produktsortimentet inom
vaxter och tillbehor for att méta det 6kande intresset for
tradgard, odling och inredning med véxter vilket vi ser
som en framgangsrik strategi for fortsatt vardetillvaxt.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 3881 3624 3517 3503 3740
EBITA 213 228 247 275 124
Rérelsens kassaflode 359 264 = = =
Réntebarande nettoskuld 2100 2262 - 2 560 5724
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 OMSATTNING OCH RESULTAT

Forsiljning av vaxtprodukter/total forsaljning 54,9% MNOK %
Employee Satisfaction Index, ESI, totalt 74 4500 12
Employee Satisfaction Index, ESI, leadership index 75

Andel leverantérer* i risklander™ som har genomgatt en 3000 = e — — 8
bedémning av socialt ansvar 70,5%

.. 1500 = f— —— —  — 4
OVRIGA NYCKELTAL 2017

Ratos dgarandel 99%

Meddeldgare: Féretagsledning 1% 2013 2014 2015 2016 2017
Nettoinvesterat belopp, MSEK 1384 Nettoomsdttning ~ e==  EBITA-marginal
Forvarvstillfalle 2016

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

Bolagsansvarig: Patrick Kortman

www.plantasjen.no

* leverantérer som producerar Plantasjens produkter under eget mdrke (private label) **definition av riskldnder enligt BSCI, Business Social Compliance Initiative.
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Speed Group

Speed Group ar en svensk leverantdr av logistik-,
bemannings- och produktionstjanster, med komplement
inom rekrytering och utbildning. Inom bemanning erbjuds
uthyrning av bade tjainstem@n och lager- och produktions-
personal samt extern rekrytering av dessa personalgrupper.
Logistik- och produktionstjansterna innefattar fullskaligt
overtagande av lagerhantering.

Marknad

Efterfragan pa effektiva logistik- och produktionstjdnster
okar kontinuerligt i takt med den vaxande e-handeln, 6kad
outsourcing, centralisering av lager pa strategiska platser
samt 6kad komplexitet i logistiksystemen. Kunderna har
ocksa ett 6kat behov av flexibla I6sningar med specialiserad
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 fortsdtta visa en arlig tillvaxt om cirka 5-7%.

Hallbarhet
En god och sdker arbetsmiljo dr en viktig strategisk fraga
for Speed Group. Bolaget arbetar systematiskt med att

SPccD

SREOUP
OMSATTNING PER SEGMENT
i Logistik och
Bemannings- [
tjanster 28g% produktions-

minimera risker for arbetsskador och att forebygga arbets-
relaterad ohilsa.

Motiverade, engagerade och kompetenta medarbetare
ar en forutsattning for Speed Groups framgang. Darfor vill
bolaget bygga en hallbar och jamstalld organisation, dar
Speed Group upplevs som en attraktiv arbetsgivare.

Speed Groups paverkan pa miljé och klimat uppstar
framst fran energianvandning samt fran avfall som inte kan
atervinnas. Bolaget stravar darfor efter att energieffektivi-
sera och miljoanpassa sina fastigheter och sin verksamhet.

Organisk tillvixt och effektiv produktion

Speed Groups kundfokuserade féretagskultur och starka
marknadsposition i Goteborgsregionen innebar en fort-
satt utvecklingspotential att vaxa organiskt med befintliga
kunder samt att Oka marknadsandelen i sydvastra Sverige.
Marknaden for effektiva logistiklsningar och behovet

for flexibla 16sningar ar i fortsatt stark expansion. Speed
Groups erbjudande inkluderar fran 2017 dven automatise-
rade lagerlosningar, vilket bolaget ar ensamma om bland
3PL* i Sverige. Fokus framd&ver ar att starka och investera i
interna processer och dkad effektivisering.

* Tredjepartslogistiker

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 513 562 536 413 337
EBITA 24 34 25 57 42
Rérelsens kassaflode -3 105 - -
Rantebarande nettoskuld -28 -50 41 - 8
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 2016 OMSATTNING OCH RESULTAT
Allvarliga arbetsrelaterade olyckor 3 2 MSEK %
Andel chefer som ar kvinnor 23% 28% 750
Minskning av energikonsumtion 4,6%
500

OVRIGA NYCKELTAL 2017
Ratos agarandel 70% 250 —
Meddeldgare: Bolagets grundare Jarl Ternander,

Daniel Johansson och Jesper Andersson 30%
Nettoinvesterat belopp, MSEK 281 2013 2014 2015 2016 2017
Forvarvstillfalle 2015 Nettoomséttning @= EBITA-marginal

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

Bolagsansvarig: Christian Johansson Gebauer
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TFS utfor kliniska studier i human fas pa uppdrag av
lakemedels-, bioteknik och medicinteknikindustrin, samt
narliggande branscher. TFS erbjuder bred medicinsk kom-
petens och nischad expertis som pa global basis hjalper
kunder att pa ett reglerat och sdkert sdtt testa lakemedel
kliniskt, en sa kallad CRO (Contract Research Organisa-
tion). TFS har kontor i Europa och Nordamerika och
bedriver studier i totalt 40 lander.

Marknad

Marknaden for CRO:s dr global med ett uppskattat varde
om cirka 35 miljarder USD. Marknaden vaxer i takt med
att lakemedelsbolagen i allt storre omfattning viljer att
fokusera pa sin kdrnverksamhet (FoU), och genom att
kraven och komplexiteten i de regulatoriska ramverken
Okar. TFS har sin kdrnkompetens i att betjana sma och
medelstora likemedels-, bioteknik- och medicinteknikbo-
lag dar man ser en viaxande outsourcingtrend av kliniska
studier. Marknaden fér CRO:s forvéntas viaxa med cirka
6-8% per ar.

TFS)

OMSATTNING PER SEGMENT

People 21% Develop 79%

OMSATTNING PER REGION

Hallbarhet

TFS framsta hallbarhetsfragor omfattar lika majligheter,
talangutveckling, patientsakerhet och dataintegritet,
efterlevnad av lagar och regler, affirsetik samt antikor-
ruption. Patientsdkerhet och dataintegritet ar TFS framsta
prioriteringar och bolaget arbetar standigt for att garantera
efterlevnad av samtliga juridiska och regulatoriska krav i
hela vardekedjan. TFS medarbetare ar bolagets viktigaste
resurs och for att kunna attrahera och behalla de basta
medarbetarna har TFS fokus pa att skapa en arbetsmiljo
som grundar sig pa dmsesidig respekt och tillit, dar manniskor
kan utvecklas. TFS har nolltolerans for alla former av kor-
ruption och arbetar aktivt for att sakerstilla att det inte
forekommer nagon korruption inom TFS-koncernen.

Tillvixtsatsningar och geografisk expansion

TFS har valetablerade och starka kundrelationer och har
utvecklat en stabil internationell plattform i ett marknadsseg-
ment som vaxer i takt med att efterfragan pa dessa tjanste-
erbjudanden dkar. Fokus ligger darfor pa att fortsatta vixa
organiskt, samtidigt som vi ser en tydlig konsolideringstrend i
branschen som oppnar for intressanta tillaggsforvarv.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 91,6 83,7 73,7 58,8 56,2
- Tjanster 58,6 60,2 52,9 451 41,0
- Erséttningsbara utlagg 33,0 23,5 20,7 13,7 15,2
EBITA -0,7 6,7 4.8 13 2,2
Rérelsens kassaflode 1,2 1,4 = = =
Réntebdrande nettoskuld 4,0 0,4 = 0,2 23
HALLBARHETSINDIKATORER 2017 OMSATTNING OCH RESULTAT
Procent medarbetare som far regelbunden utvardering och uppféljning MEUR %
av sin prestation och karridrutveckling 100% 75 9
Procent kvinnor i organisationens ledningsgrupp 7,7%
Andel anstallda som har fatt utbildning i anti-korruption 78% O — S — — 6
OVRIGA NYCKELTAL 2017 25 — ——1 — 3
Ratos dgarandel 60% n @
Meddeldgare: Bolagets grundare Daniel Spasic 40% \S
Nettoinvesterat belopp, MSEK 259 25
Forvirvstillfille 2015 2013 2014 2015 2016 2017

Nettooms,, tjdnster = EBITA-marginal, total nettooms.

P& www.ratos.se finns utforlig beskrivning av historiska proformaeffekter, resultatrdkning, rapport 6ver finansiell stéllning samt rapport Gver kassafléden for TFS.

Bolagsansvarig: Mikael Norlander

www.tfscro.com
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Ratos AB (publ) 556008-3585 far harmed avge
arsredovisning for 2017 for moderbolaget och koncernen. Styrelsens sate ar i Stockholm, Sverige.

Bolagets verksamhet

Ratos dr ett investeringsbolag som dger och utvecklar onoterade
medelstora féretag i Norden. Ratos ska dver tid skapa hogsta mojliga
avkastning genom att som aktiv dgare forverkliga potentialen i ett antal
utvalda bolag och investeringssituationer.

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

Vid ingangen av 2018 arbetar 24 personer pé Ratos huvudkontor.

Ratos dger per 2017-12-31 14 portféljbolag i Norden.

Portféljbolag Ratos dgarandel 2017-12-31

Aibel 32%
airteam 70%
Bisnode 70%
Diab 96%
Gudrun Sjodén Group 30%
HENT 73%
HL Display 99%
Jotul 93%
Kvdbil 100%
LEDiL 66%
Oase Outdoors 78%
Plantasjen 99%
Speed Group 70%
TFS 60%

Uppdaterad strategisk agenda
| juni presenterade Ratos pa sin kapitalmarknadsdag en uppdaterad
strategisk agenda. Genom &kat vardeskapande och hdgre resultatnivaer i
portféljbolagen vill Ratos pa sikt lagga grunden for en till storre del kassa-
flodesgenererad finansiering av Ratos-aktiens framtida utdelning. Investe-
ringsintervallen vid nya investeringar har dven uppdaterats. Malséttningen
vid nya forvdrv ar att det aktuella bolaget ska ha potentialen att kunna
vaxa till minst 0,5 miljarder kr i aktievdarde de nirmaste fem aren. Det
hogre investeringsintervallet har sankts fran 5 miljarder kr till 2 miljarder
kr i aktievarde for att skapa battre balans och riskspridning i portféljen.

Ratos har valt sex sektorer att fokusera sitt forvarvs- och bolags-
utvecklingsarbete pa framéver.

Genom interna effektiviseringar sanks de centrala férvaltningskost-
naderna.

Investeringsstrategi

Ratos investerar framforallt i onoterade medelstora nordiska foretag
som har en tydlig utvecklingspotential. Foretagen ska ha en bevisad
affirsmodell ddr Ratos tillsammans med bolagen kan identifiera och
sedan realisera en potential.

Agarandel och investeringsintervall

| normalfallet ar Ratos storsta dgare i bolagen, men kan dven dga en mi-
noritet. Var stravan ar dock att alltid vara en engagerad partner som
deltar i och kan paverka bolagens utveckling. Vi saminvesterar giarna
med entreprenérer och andra dgare, och har som lagst en dgarandel
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om 20%. Malsattningen vid nya férvary ar att bolaget ska ha potentia-
len att kunna véxa till minst 0,5 miljarder kr i aktievarde de narmaste
fem aren. Det hogre investeringsintervallet uppgar till 2 miljarder kr i
aktievarde.

Geografiskt fokus

Ratos investerar i féretag med huvudkontor i Norden. Manga av vara
bolag har redan idag ett starkt internationellt fotavtryck. For tillaggsfor-
varv till vara bolag finns inga geografiska begransningar.

Branschoberoende

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

Urvalsprocess

Ratos har fokus pa egengenererat affarsflode. Vi fokuserar vart for-
varvsarbete pa sex sektorer, konsumentvaror/handel, bygg, industri,
technology/telecom/media, foretagstjanster och healthcare. Var
investeringsorganisation identifierar och analyserar féretag med utveck-
lingspotential som passar i Ratos bolagsportfolj. Ratos deltar ocksa i
processer som drivs av investmentbanker och andra radgivare.

Agarhorisont

Ratos har en flexibel agarhorisont utan begransningar i innehavstid.
Bolagens avkastningspotential och Ratos mojlighet att bidra till deras
utveckling bedéms kontinuerligt. Ratos kan vara kvar sé lange virden
skapas i bolagen som Overtraffar avkastningsmalet, vilket oftast dr 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
gangna fem aren har Ratos avyttrat 14 bolag och under 2017 forsattes
GS Hydro i konkurs. Genomsnittlig IRR under dessa ar uppgar till 12%
perar.

Hindelser under aret

Ratos styrelse utsdg i december styrelseordférande Jonas Wistrom till
ny VD fran den 13 december 2017. Styrelsen har inom sig utsett Per-
Olof Séderberg till ny styrelseordférande, och Jan Séderberg till en ny
post som vice styrelseordférande.

Forvirv
Ratos har inte férvarvat nagot portféljbolag under 2017.

Avyttringar
| juni slutférdes avyttringen av Sophion Bioscience, det kvarvarande
affirsomradet i Ratos dotterbolag Biolin Scientific. Forsaljningen omfat-
tades av 16 kap aktiebolagslagen (de sk Leo-reglerna) och godkandes
pa Ratos extra bolagsstamma den 14 juni. Férsiljningen gav ingen
betydande exitresultateffekt for Ratos.

| maj tecknade Ratos avtal om férsiljning av dotterbolaget Nebula
till Telia Company, affdren slutfordes i juli. Forsaljningspriset for 100%
av aktierna (equity value) uppgick till 110 MEUR (cirka 1,1 miljarder kr)
och féretagsvardet (enterprise value) till 165 MEUR. Ratos andel av
equity value ar 78 MEUR (752 Mkr) och exitvinsten uppgick till totalt
515 Mkr. Férsiljningen genererade en arlig genomsnittlig avkastning
(IRR) om 37% och en money multiple om 3,3x.



| juni tecknade Ratos avtal om att salja samtliga aktier i Serena Proper-
ties, ett joint venture, till Fastighets AB Balder for 206 MEUR (cirka 2
miljarder kr) (enterprise value). Ratos erholl 50,4 MEUR (481 Mkr) for
sin andel av aktierna. Férsiljningen gav en exitvinst om 79 Mkr, en arlig
genomsnittlig avkastning (IRR) om 26% och en money multiple om 1,4x.
Forsaljningen slutfordes i september.

| mars salde Ratos sitt resterande aktieinnehav om 23,6% i Arcus
till Canica AS och Sundt AS. Arcus bérsnoterades i december 2016 pa
Oslo Bars och har genererat en total exitvinst om 1 437 Mkr, en arlig
genomsnittlig avkastning (IRR) om 30% samt en money multiple om
5,7x i SEK (6,2x i NOK).

| mars avyttrade Ratos hela sitt innehav om 70% i AH Industries,
i enlighet med det avtal som tecknades i december 2016. Avyttringen
medférde en exitforlust om -32 Mkr.

GS-Hydro forsatt i konkurs

GS-Hydro Holding Oy och dess dotterbolag GS-Hydro Oy forsattes

i konkurs efter att bolagets styrelse i september 2017 limnade in en
konkursansokan till Egentliga Tavastlands (Kanta-Hame) tingsratt efter
samrad med Ratos och GS-Hydros langivare. Bolagets situation var
framst en foljd av svag utveckling och betydande prispress pa offshore-
marknaden i kombination med att bolaget inte hade en tillrdckligt
konkurrenskraftig marknadsposition. Konkursen medférde en resultat-
paverkan om 68 Mkr. | juli tillskot Ratos ett tidigare utfast kapitaltillskott
till GS-Hydro om 2 MEUR.

Omfinansieringar
| februari omfinansierades LEDiL. Ratos erhdll en utdelning om 18
MEUR fér sin dgarandel om 66%.

Kapitaltillskott/tilliggskopeskilling
| juni tillskot Ratos 55 Mkr till HL Display for att skapa utrymme for
fortsatt expansion.

| mars tecknade Bisnode avtal om forvérv av Global Group Dialog
Solutions AG. Forvarvet slutférdes i april. Ratos tillskot i samband med
transaktionen 54 Mkr motsvarande sin dgarandel.

Tilliggskopeskilling om 8,3 MEUR har erlagts avseende TFS.

| december tillskt Ratos 130 Mker till Diab.

Miljopaverkan

Inom vissa dotterforetag bedrivs tillstandspliktig verksamhet enligt
miljoskyddslagen. Tillstanden avser miljopaverkan i form av utslapp av
|6sningsmedel till luft samt stoft, avloppsvatten och buller. Ratos direkta
milj6- och klimatpaverkan ar begransad.

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 naringsliv och samhalle
under 150 ar. Som ansvarsfull 4gare skapar Ratos varde genom att driva
hallbarhetsagendan i vara bolag. Hallbarhet ar en integrerad del av dgar-
utovandet under hela var dgandetid — fran beslutsprocessen infér ett
forvarv till en ansvarsfull forsaljning. Langsiktig hallbarhet, inklusive kli-
matpaverkan, ar en integrerad del av bedémningen 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 sakra att fokus ar pé varje bolags mest
vasentliga hallbarhetsfragor.

Ratos CR-ramverk fortydligar forvantningar och krav pa bolagen
géllande styrning och framdrift av hallbarhetsarbetet samt bolagens
agerande gillande mianskliga réttigheter, arbetsritt, affarsetik och
antikorruption samt milj6. Det innehaller samma huvudomraden
som FN:s Global Compacts tio principer samt aspekter géllande
strategi och styrning av héllbarhetsarbetet. VD och féretagsledning

for respektive bolag ar operativt ansvariga for bolagets hallbarhets-
arbete.

Respektive styrelse har det yttersta ansvaret for att bolaget foljer
Ratos och bolagets policyer och riktlinjer. Respektive bolags styrelse
sakerstiller vidare att bolagen uppfyller Ratos krav gillande hallbar-
het och genomfdr en arlig Gversyn av arbetet med fragorna. | de bolag
som ar intresseféretag har Ratos en annan mojlighet att paverka, varfér
kravstéllande och processer kan se annorlunda ut. Ratos hallbarhetsar-
bete har diskuterats i Ratos styrelse under 2017. F6r mer information,
se P sid 124 for sidhdnvisningar till den lagstadgade héllbarhetsrappor-
ten i enlighet med ARL.

Koncernens resultat
Ratos-koncernens resultat fore skatt (se not 2) uppgick till 658 Mkr (-890).
Resultat/resultatandelar fran bolag exklusive exitresultat och
nedskrivningar uppgar till 679 Mkr (295). Férbattringen ar hanforlig
till en férandrad bolagsportfolj med resultat fran de under 2016 for-
vdrvade bolagen airteam, Gudrun Sjéden Group, Oase Outdoors och
Plantasjen, forbdttrat resultat i Bisnode samt lagre jamforelsestérande
poster. | resultatet ingar nedskrivningar om sammantaget 550 Mkr (2
504 Mkr), vilka ar hanforliga till portfoljbolagen Diab (200 Mkr) och
HL Display (350 Mkr). Nedskrivningarna ar en foljd av svag resultat-
utveckling i kombination med att bolagens atgarder for forbattrad
I[6nsamhet forvéntas ta langre tid dn tidigare berdknat har de bokférda
vardena skrivits ned. | resultatet for 2017 ingar dven exitvinster om
596 Mkr (1 672). Ratos operativa forvaltningskostnader uppgick till
-153 Mkr (-261). Kostnader om 12 Mkr har tagits avseende tidigare VD
Magnus Agervald for 16n, sociala avgifter, semesterersattning och pen-
sionspremier motsvarande 12 manaders uppsagningstid enligt avtal.
Kostnader for 2016 inkluderar organisatoriska férandringar inklusive
vd-byte. Operativa forvaltningskostnader motsvarar cirka 1,3% (1,6)
av borsvardet per 2017-12-31. De senaste fem aren har operativa
forvaltningskostnader uppgatt till i genomsnitt 204 Mkr per ér. | vriga
poster inklusive transaktionskostnader ingér realisationsresultat om
40 Mkr hanforligt till avyttring av ett fastighetsutvecklingsprojekt i
Aalborg, Danmark.

Finansiell stéllning
Likvida medel i koncernen uppgick vid arets slut till 3 881 Mkr (4 389).
Koncernens rantebarande nettoskuld uppgick vid arets slut till 3 324
Mkr (3 939). Koncernen rantebarande skulder till kreditinstitut uppgick
till 5 860 Mkr (7 371). Rantebarande nettoskuld for intresseforetag ar
inte inkluderad. Koncernens soliditet uppgick till 46% (45).

Likvida medel i moderbolaget uppgick vid arets slut till 2 226 Mkr
(2 677). Moderbolagets skulder avser framst interna skulder till centralt
administrerade dotterféretag. Moderbolaget har en rullande langfristig
kreditfacilitet pa 2,2 miljarder kr inklusive checkrakningskredit. Syftet
med faciliteten dr 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 avyttringar.

Moderbolaget ska i normalfallet vara obeldnat. Vid periodens slut
var kreditfaciliteten outnyttjad. Darutdver finns bemyndiganden for
styrelsen fran arsstimman 2017 att i samband med avtal om férvirv
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 géller fram till arsstamman 2018.

Moderbolagets resultat

Rorelseresultatet uppgick till -172 Mkr (-266). 2016 var paverkat av
hogre personalkostnader pga organisationsférandringar. Moderbo-
lagets resultat fore och efter skatt uppgick till 1 491 Mkr (-312), varav
nedskrivning fran aktier i dotterféretag -533 Mkr (-2 467).
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Héandelser efter balansdagen

| februari tecknade Ratos avtal om att silja samtliga aktier i dotterfo-
retaget Jotul A/S (Jotul), till OpenGate Capital till ett foretagsvarde
om cirka 360 MNOK (enterprise value). Forsaljningen ger en beraknad
positiv resultateffekt om cirka 40 Mkr. Investeringen har medfért en
negativ genomsnittlig arlig avkastning (IRR).

Framtida utveckling

Under 2017 togs flera steg till ett starkare Ratos framover. | juni presen-
terade Ratos en uppdaterad strategisk agenda som innebar att fokusera
innehaven pa farre sektorer, behalla vissa bolag lingre och med en

lagre skuldsattning Gver tid. Ratos-aktiens utdelningar skall i framtiden
baseras pa stabila kassafloéden fran portféljbolag snarare an exitvinster.
Ratos har effektiviserat organisationen och darmed sankt de centrala
forvaltningskostnaderna samt |6st in samtliga utestaende preferens-
aktier. Ratos har en kassa om 2,2 miljarder kr vid utgangen av 2017 och
har bra férutsattningar att utveckla portfoljbolagen.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Ratos véarde och avkastning pa investerat kapital ar beroende av utveck-
lingen i de bolag som Ratos férvarvar och formagan att realisera vardet
av dessa bolag. Bolagens framgéang och vardeutveckling dr 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 férvantan riskerar vardet pa enskilda investe-
ringar att sjunka, vilket kan fa till konsekvens att avkastningen blir simre
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 hiéllbarhet. Se vidare Ratos Bolagsstyrningsrapport.

Det dr dven vasentligt att Ratos har férméga att attrahera och behalla
medarbetare med ratt kompetens, erfarenhet och varderingar. Hog
kompetens kring verksamhetsutveckling, transaktioner och finansiering
ar nédvindig i Ratos verksamhet.

Ratos och portféljbolagen ar fran tid till annan part i juridiska
processer, vars utfall inrymmer osédkerhet. 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 faststdller den
finansiella strategin for moderbolaget medan dotterforetagens styrelser
faststdller respektive foretags finansiella strategier. Moderbolagets
finanspolicy, som anger riktlinjer for hantering av finansiella risker,
faststalls arligen av Ratos styrelse. Styrelsen utvarderar och foreslar
vid behov férandringar av finanspolicyn. | koncernen finns inte nagon
central finansavdelning, diremot bistar koncernens Debt Manager
dotterforetagen i dvergripande finansiella fragor. Dotterforetagens
finanspolicy faststdlls av respektive foretags styrelse. For ytterligare
information hanvisas till not 26 Finansiella risker och riskpolicy.

Redogérelse for styrelsearbetet

| bolagsstyrningsrapporten finns en redogérelse for styrelsearbetet,
se P sid 51-59.
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Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare till arsstimma 2018
Styrelsen foreslar att arsstamman fattar beslut om att, for tiden fram
till &rsstdimman 2019, anta féljande riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare. Den vésentliga skillnaden mellan de féreslagna
riktlinjerna och féregaende ars riktlinjer ar att det langsiktiga incita-
mentssystemet bestaende av ett képoptionsprogram och ett syntetop-
tionsprogram foreslas ersdttas med ett teckningsoptionsprogram samt
ett konvertibelprogram. | évrigt ar riktlinjerna i huvudsak 6verensstam-
mande med de riktlinjer som beslutades pa arsstimman 2017.

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

Incitamentssystemet bestar av ett antal komponenter — fast [6n,
rorlig kontant |6n, pensionsavsattningar, teckningsoptioner samt
konvertibler — och vilar pa fem grundlaggande principer.

Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga villkor i en
bransch dar konkurrensen kring kvalificerade medarbetare ar hard.
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 gemensamma 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 faststéller arligen ett tak for den sammantagna rorliga
[6nen, 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 avvdgda incitamentspro-
gram ddr medarbetarna tar del av kursstegringar.

Savitt avser kostnaderna for foreslagna incitamentsprogram hanvisas
till styrelsens forslag avseende teckningsoptioner och konvertibler.

Pensionsférmanerna ska sa langt mojligt vara avgiftsbestamda
pensionslésningar, men vissa pensionsférmaner som foljer ITP-planen
ar férmansbestamda. Det finns inte nagon avtalad pensionsalder.

For VD giller en 6msesidig uppsagningstid om sex (6) manader.
Det finns inget avtal om avgangsvederlag.

Vid uppsagning fran bolagets eller ledande befattningshavares sida
galler normalt en uppsigningstid om tre (3) till sex (6) manader. Det
finns inga avtal om avgéngsvederlag.

Samtliga tidigare beslutade ersittningar som dnnu inte utbetalats
haller siginom de riktlinjer som tidigare beslutats.

Styrelsen ska ha ratt att frangad 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 &rets slut 239503 836
Totalt antal aktier 324 140 896

Aktier av serie A berittigar till en rost per aktie och aktier av serie
B till en tiondels rost per aktie. A-aktier kan hogst utges till ett antal
som motsvarar 27% av aktiekapitalet, B-aktier till ett antal som mot-
svarar 100%, C-aktier till ett antal som motsvarar 10% och D-aktier
till ett antal som motsvarar 10%. Familjen Séderberg med bolag dgde
vid arsskiftet aktier motsvarande 18,4% av kapitalet och 43,7% av
rosterna. Ragnar Séderbergs stiftelse dgde 9,5% av kapitalet och 17,1%
av rosterna. Torsten Séderbergs Stiftelse hade 8,7% av kapitalet och
12,6% av rosterna.

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

Innehav av egna aktier

Arsstimman 2017 fornyade styrelsens mandat att genomfdra aterkop
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. Forvary far ske vid ett eller flera tillfillen fore
nasta arsstamma. Forvarv ska ske pa Nasdaq Stockholm till ett pris
inom det vid var tid géllande kursintervallet. Hogst sa manga aktier far
forvarvas att bolagets innehav vid var tid inte Overstiger 7% av totalt
antal utgivna aktier i bolaget.

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

Under 2017 har inga A- eller B-aktier aterkopts. Vid arets utgang
innehar foretaget 5 126 262 B-aktier, motsvarande 1,6% av totalt antal
aktier, med ett kvotvdarde om 3,15 per aktie. Totalt har 355 Mkr erlagts i
kopeskilling for dessa till en genomsnittlig kurs om 68 kr.

Styrelsen i Ratos AB beslutade den 16 maj 2017 om obligatorisk
inlosen av samtliga preferensaktier av serie C. | enlighet med inl6sen-
forbehallet i Artikel 6, punkt 5 i bolagsordningen beslutades dven om
minskning av bolagets aktiekapital med 2 614 500 kronor i samband
med inlésen av de 830 000 preferensaktierna. Sammanlagd inlésenlikvid
uppgick, for de 707 408 utestaende preferensaktierna av serie C, till
1 300 Mkr, motsvarande 1 837,50 kronor per preferensaktie. Utbetal-
ning av inldsenbeloppet skedde den 16 juni 2017. Innan inlésen har
utdelning avseende preferensaktier av serie C utbetalts enligt féljande:
Med avstamningsdag den 15 februari 2017 betalades 18 Mkr den 20
februari 2017. Med avstamningsdag den 15 maj 2017 betalades 21 Mkr
den 18 maj 2017.

Forslag till vinstdisposition

Kr
Overkursfond 128 695 169
Fond for verkligt varde 6 648 659

5828 590 168
1491461239

Balanserat resultat
Arets resultat

Totalt 7455 395 235

Styrelsen foreslar féljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av serie A och B

2,00 kr/aktie" 638 029 268

Balanseras i ny rakning 6817 365 967

) Baserat pa antalet utestiende aktier den 28 mars 2018. Antalet aterképta aktier per

detta datum dr 5 126 262 st och kan férandras fram till avstamningsdagen for utdel-
ning.
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Ordforanden har ordet

Ratos omorientering som startade under 2016 har fortsatt under 2017. Den 6nskade forandringstakten har under aret
inneburit ytterligare ett ledningsskifte i form av ny VD. Styrelsen beslot att Ratos behdvde ett annat typ av ledarskap for
att komma till ritta med vara utmaningar och genomfora férandringar mot vara utvalda sektorer med langre innehavstider
av bolagen. Gladjande nog har Jonas Wistrom tagit pa sig rollen som VD. Vi har nu en erfaren VD med bred industriell och

operativ bakgrund och ett bevisat starkt ledarskap.

Resultatmassigt ligger vi annu ett mediokert ar bakom oss. Kortsiktigt
ar fokus pa att hoja Ionsamheten i var bolagsportfolj. Nagra av bolagen
utvecklas bra sett till omséttning och resultat medan allt fér manga har
haft en svag utveckling under en ldngre tid.

| framtiden ser jag ett Ratos som ar ett mer industriellt drivet dgarbolag
med fokus pa affiren. Ett foretag dar vi tar tillvara pa utvecklingskraften
i innehaven, pa manniskorna, ledarna och de som vill vara med att bygga
for framtiden.

Nar jag ser tillbaka pa Ratos 150-ariga historia har det funnits perioder
av bade upp- och nedgang. Bolaget har vid nedgangar skiftat inriktning
och hdmtat ny kraft. Jag ser nu att vi ar pa vag mot en ny tid. Jag och
Jonas har varit pa vara nya befattningar bara tva veckor under 2017 men
ar bada fast beslutna om att vanda utvecklingen.
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Genom att satsa pa utvalda sektorer bygger vi ocksa vardefull kunskap
inom organisationen och ett natverk som kan framja fortsatt tillvaxt.
Tillvaxt som kan komma béde organiskt men till stor del ocksa genom
tilliggsforvarv inom de existerande bolagen och sektorerna.

Malet ar skapa ett supereffektivt, modernt drivet dgarbolag, dar vi
opererar logiskt och fokuserar pa vardeutvecklingen i vara innehav.

Vi skall ha Norden som bas men kunna véxa globalt. Vi skall vara
relevanta i den tid vi leveri.

Jag hoppas att jag om ett ar kan fa komma tillbaka och beratta om allt

det spinnande som har hant under 2018.
Z -/g § ; —

Per-Olof Séderberg
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
L o Styrelse < Bereder fragor avseende ersattnings- och anstéllningsvillkor
for VD och ledande befattningshavare.

\

Overgripande ansvar for bolagets organisation och
forvaltning. Utser VD. Faststaller strategier och mal.
Hanterar och fattar beslut i koncerndvergripande fragor.

< @ Revisionsutskott

Sakerstaller den finansiella rapporteringen och
den interna kontrollen.

VD och ledningsgruppen

~—

Ansvarar for den I6pande forvaltningen av verksamheten
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar.
VD leder arbetet i ledningsgruppen.

r

Investeringsorganisation

Bolagsstyrning inom Ratos

Ratos AB dr ett publikt aktiebolag och till grund fér styrningen av Ratos
ligger bade externa och interna regelverk. | syfte att faststalla riktlinjer
for bolagets drift har styrelsen utarbetat och fastslagit policydokument. |
dessa limnas en végledning for organisationen och medarbetarna baserad
pa de grundldggande virderingar och principer som ska pragla verksam-
het och uppférande.

Ratos tillimpar Svensk kod fér bolagsstyrning ("koden”) och redovi-
sar inte nagra avvikelser fran koden for rakenskapsaret 2017, férutom vad
avser valberedningens sammansittning (se Valberedning pa P sid 53)

Denna bolagsstyrningsrapport stravar efter att undvika upprepningar
av information som foljer av tillimpliga regelverk och att i férsta hand
beskriva bolagsstyrning for Ratos AB.

Bolagets revisorer har utfort en lagstadgad genomgéng av bolags-
styrningsrapporten.

Farowrgra ey

Lds mer om Ratos bolagsstyrning

Lds mer om Ratos bolagsstyrning pa var hemsida under Investor
Relations/Koncernens styrning:

= Tidigare ars bolagsstyrningsrapporter

= Bolagsordning

= Information fran tidigare ars bolagsstimmor
= Valberedning

u Styrelsen och dess utskott

= Incitamentssystem

= Revisor

~

Affarsstod

Viktiga externa regelverk

m Svensk aktiebolagslag

m Redovisningslagstiftning och rekommendationer
= Nasdaq Stockholms Regelverk for emittenter

m Svensk kod for bolagsstyrning

Viktiga interna regelverk och dokument

= Bolagsordning

u Styrelsens- och styrelseutskottens arbetsordningar

u Beslutsordningar/attestinstruktioner

m VD-instruktion och rapporteringsinstruktion

= Interna riktlinjer, policydokument och manualer som ger végledning for
koncernens verksamhet och medarbetare, till exempel Ratos kommu-
nikationspolicy, agarpolicy, uppférandekod, insiderpolicy och policy for
héllbarhet, corporate responsibility och ansvarsfulla investeringar

Aktiedgare och bolagsstimmor

Aktiekapital och aktiedgare
Ratos dr sedan 1954 noterat pa Nasdaq Stockholm. Aktiekapitalet upp-
gick vid arsskiftet till cirka 1 021 Mkr fordelat pa totalt 324 140 896 aktier,
varav 84 637 060 A-aktier och 239 503 836 B-aktier. Ratos styrelse beslu-
tade den 16 maj 2017 att I6sa in samtliga preferensaktier (C-aktier) varfor
det for narvarande inte finns nagra utgivna preferensaktier i bolaget.
Bolagets A-aktier ger ritt till en rost per aktie medan B- och preferensak-
tier ger ratt till en tiondels rost per aktie. A- och B-aktier medfér samma
ratt till andel av bolagets tillgangar samt berittigar till lika stor utdelning.
Utdelningen pa preferensaktier regleras i bolagsordningen och medfér
foretradesratt framfor A- och B-aktier till bolagets tillgangar. Bolagstam-
man beslutar om utdelning.

Vid arsskiftet hade Ratos totalt 59 526 aktiedgare enligt statistik fran
Euroclear Sweden. De tio storsta dgarna svarade for 78,5% av rosterna
och 46,2% 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, arsstimman, som
sammankallas i Stockholm fore juni manads utgang. Kallelse sker genom
publicering i Post- och Inrikes Tidningar och pa Ratos hemsida. Att kal-
lelse skett annonseras i Svenska Dagbladet. Samtliga stimmodokument
publiceras pa Ratos hemsida pa svenska och engelska.

Aktiedgare med minst en tiondel av résterna i Ratos har ratt att be-
gira 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

59526

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 balansrdkning
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 ersattning till ledande befattningshavare
andringar av bolagsordningen

Arsstimma 2017

Arsstimman 2017 avhélls den 6 april pa Skandiascenen, Cirkus,
Stockholm. Vid arsstamman var 388 aktiedgare, ombud och bitraden
narvarande vilka sammantaget representerade 77,2% av résterna och
46,7% av kapitalet.

Samtliga styrelseledaméter som valdes pa arsstamman var nar-
varande, liksom Ratos VD och revisor. Protokoll och information om
arsstamman 2017, bade pa svenska och engelska, samt vd:s anférande,
finns publicerade pa www.ratos.se.

Nirvaro vid arsstimman
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Arsstimma 2018

Arsstimman 2018 kommer att avhllas den 3 maj kI 14.00 pa
Skandiascenen, Cirkus, Stockholm.

For arenden till valberedningen och arsstamman héanvisas till
Ratos hemsida. For ytterligare information om &rsstimman se
P sid 125.

Vilkommen
till Ratos
bolagsstimma

Heglstrering

Extra bolagsstimma under 2017

Ratos avholl den 14 juni 2017 en extra bolagsstaimma i Sibeliussalen,
Finlandshusets konferens, Stockholm. Bolagsstimman avsag forsaljningen
av Sophion Bioscience, del av Ratos tidigare dotterbolag Biolin Scientific,
till bland andra bolagets VD, varfor forsaljningen omfattades av 16 kap
aktiebolagslagen (de sk. Leo-reglerna). Vid stimman var 137 aktiedgare,
ombud och bitrdden narvarande vilka sammantaget representerade
64,7% av rosterna och 35,6% av kapitalet.

En majoritet av styrelsens ledamoter, inklusive styrelsens ordfo-
rande, liksom Ratos VD var nédrvarande vid den extra bolagsstimman.
Protokoll och information om den extra bolagsstamman, bdde pa svenska
och engelska, finns publicerade pa www.ratos.se.

Arsstémman 2017 fattade bland annat beslut om foliande:

Utdelning med 2 kr/aktie av serie A och B, totalt 638 Mkr. Utdelning
pa preferensaktier av serie C utgivna 19 juni 2013 om 30 kr/aktie per
kvartal, dock hogst 120 kr/ar, totalt 85 Mkr

Arvode om 1 450 000 kr till styrelsens ordférande och 485 000 kr till
varje styrelseledamot samt ersattning till revisor

Omwval av styrelseledamoterna Ulla Litzén, Annette Sadolin, Charlotte
Strémberg, Jan Soderberg, Karsten Slotte, Per-Olof Séderberg samt
Jonas Wistrom. Omval av Jonas Wistrom som styrelsens ordférande
Omval av revisionsfirma PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Faststallande av riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Erbjudande till nyckelpersoner i Ratos om férvarv av képoptioner i
Ratos och av syntetiska optioner avseende investeringar i bolagen
Andring av bolagsordningen for att méjliggdra nyemission av prefe-
rensaktier av serie C och/eller D

Bemyndigande for styrelsen att forvdrva Ratosaktier upp till 7% av
samtliga aktier

Bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av hogst 35
miljoner aktier av serie B i samband med foretagsforvary
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



Q Valberedningen

Arsstaimman 2016 beslutade om principerna fér hur valberedningen
ska utses, vilka principer ska gilla tills vidare tills annat beslutas av
bolagsstamma. 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 aktieagarstatistik 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 ledamoter ska vara oberoende i férhallande till bola-
get och bolagsledningen. Valberedningens mandatperiod stracker sig
intill dess ny valberedning utsetts. Om en ledamot avgar ur valbered-
ningen ska den dgare som utsett ledamoten ha ratt att utse ersattare.
| de fall en dgare som utsett ledamot i valberedningen visentligt re-
ducerat sitt aktieinnehav i bolaget, kan valberedningen erbjuda annan
aktiedgare att utse ersattare.

Valberedningens sammansattning meddelades pa Ratos hemsida
samt offentliggjordes genom pressmeddelande den 25 oktober 2017.
Som en foljd av att Ratos styrelse utsett Jonas Wistrém till ny VD och
Per-Olof Soderberg till ny styrelseordforande ingar Per-Olof Séderberg i
Ratos valberedning istdllet for Jonas Wistrém fran och med den 19 de-
cember 2017, vilket meddelades pa Ratos hemsida samt offentliggjordes
genom pressmeddelande den 19 december 2017. Efter denna andring
bestar valberedningen av:

Ragnar Séderberg, utsedd av Ragnar Soderbergs stiftelse, samt nar-
staendes innehav, valberedningens ordférande
Jan Soderberg, eget och nirstaendes innehav
Maria Séderberg, utsedd av Torsten Séderbergs Stiftelse, samt eget
innehav
Erik Brandstrom, utsedd av Spiltan Fonder AB
Hakan Roos, utsedd av Roosgruppen AB
Per-Olof Séderberg, ordférande i Ratos styrelse
Tillsammans representerar valberedningen 59,8% av rostetalet for
samtliga aktier i bolaget.

Valberedningens arbete

| valberedningens uppgifter ingar att:
utvardera styrelsens sammansattning och arbete
framarbeta forslag till arsstamman avseende val av styrelse och
styrelseordférande
i samarbete med bolagets revisionsutskott framarbeta forslag till
arsstimman avseende val av revisor
framarbeta forslag till arsstamman avseende arvode till styrelse,
uppdelat mellan ordférande och 6vriga ledamé&ter samt eventuell
ersattning for utskottsarbete, och revisor
framarbeta forslag till arsstimman avseende ordférande for ars-
stamman
i forekommande fall framarbeta forslag till andring av principer for
tillsittande av kommande valberedning

Valberedningens arbete infér arsstimman 2018
Valberedningen har infér arsstimman 2018 hillit fem 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 vd:s redogorelse for bolagets strategi. Valberedning-
ens ordférande har darutdver intervjuat enskilda styrelseledaméter.
Ratos ar ett investeringsbolag som investerar i, dger och utvecklar
foretradesvis onoterade bolag i Norden. Under 2017 har Ratos ocksa
tagit fram en ny strategisk inriktning som ar under genomférande. Det
stélls mot denna bakgrund hoga krav pa att styrelsen kan virdera saval

forvarvs- och forsdljningsmaojligheter som medverka till att driva och
utveckla bolag i olika branscher och i olika utvecklingsfaser, i kombination
med en kontinuitet for genomférandet av den nya strategiska inrikt-
ningen. Valberedningen bedémer att de ledamoter som féreslas till omval
har en bred och kompletterande erfarenhet som val uppfyller dessa krav
och bedémer att fortsatt kontinuitet i styrelsearbetet dr av stor betydelse
i det skede bolaget nu befinner sigi. Valberedningen har darfor inte sett
anledning att i detta skede valja in nagon ytterligare styrelseledamot, utan
anser att den foreslagna sammansittningen med sex ledaméter, dvs en
minskning med en, ar limplig och andamalsenlig, samt att Jonas Wistrom,
som utsetts till ny VD i slutet av 2017, kvarstar som styrelseledamot.

Kraven pa oberoende bedéms ocksa vara uppfylit.
Valberedningen har fortsatt diskuterat kraven pa mangfald, bland
annat utifran bolagsstyrningskodens krav att ange hur mangfalds-
policyn har tillimpats och har valt att som mangfaldspolicy anvinda
bolagsstyrningskodens avsnitt 4.1 som anger att styrelsen ska praglas
av mangsidighet och bredd avseende kompetens, erfarenhet och
bakgrund, samt har en jamn konsférdelning efterstravats. Utifran
valberedningens 6vervaganden som nimnts ovan om styrelseledamé-
ternas bakgrund och erfarenhet, samt vikten av kontinuitet for det
fortsatta styrelsearbetet konstateras att konsférdelningen kommer
att bli mindre jamn an féregaende ar, eftersom de till omval foreslagna
ledaméterna ar tva kvinnor och fyra mén, vilket ger en kénsférdelning
om 33,3%/66,7% i den foreslagna styrelsen vilket, enligt valberedning-
ens uppfattning ar forenligt med kravet pa jamn konsfordelning.

Forslagen till arvoden for styrelsen, liksom ersattning for ut-
skottsarbete, har beretts av de fyra ledamoter i valberedningen som
inte ingdr i Ratos styrelse.

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

Valberedningens forslag, redogorelse for valberedningens arbete
infor arsstamman 2018 samt kompletterande information om fore-
slagna styrelseledamoter offentliggdrs i samband med kallelsen till ars-
stimman och redogérs dven fér pa arsstimman 2018.

Avvikelser/overtridelser

Ratos foljer koden férutom vad avser kodens regel 2.4, andra stycket,
som anger att om mer dn en styrelseledamot ingar i valberedningen,
far hégst en av dem vara beroende i férhallande till bolagets storre
aktiedgare. Per-Olof Séderberg (ocksa styrelsens ordférande) res-
pektive Jan Soderberg ingar i valberedningen och ar bada att betrakta
som beroende i férhallande till bolagets storre dgare. Mot bakgrund
av dessa personers langa medverkan i styrelsearbetet, deras djupa
kunskap om Ratos och férankring i huvudagarkretsen samt deras nat-
verk i svenskt ndringsliv har det bedémts vara gynnsamt for bolaget
att pa denna punkt avvika fran koden. Inga &vertridelser av Nasdagq
Stockholms Regelverk fér emittenter eller god sed pa aktiemarknaden
har férekommit.

Styrelse

Styrelsens sammansidttning
Ratos styrelse ska besta av lagst fyra och hégst nio ledaméter, med hogst
tre suppleanter. Styrelsen utses av aktiedgarna vid varje arsstimma.
Mandatperioden ar darmed ett ar.

Arsstimman 2017 beslutade att styrelsen ska best3 av sju ledaméter
och ingen suppleant. Omval skedde av styrelseledamoterna Ulla Litzén,
Annette Sadolin, Charlotte Strémberg, Karsten Slotte, Jan S6derberg
Per-Olof Soderberg och Jonas Wistrom. Omval skedde av Jonas Wistrém
som styrelsens ordférande.

Fram till och med den 12 december 2017 ingick VD inte i styrelsen
men narvarade vid styrelsemé&ten. Sedan den 13 december 2017 ingér
VD i styrelsen. Styrelsens sammanséttning och en bedémning av varje
styrelseledamots oberoende presenteras narmare pa P sid 60-61.
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Styrelsens ansvar och uppgifter

Styrelsen har det dvergripande ansvaret for Ratos organisation och for-
valtning, i sa val bolagets som aktiedgarnas intresse. Styrelsen faststéller
finansiella mal och beslutar om bolagets strategi, affarsplan, sakerstaller
god intern kontroll, riskhantering och ett adekvat hallbarhetsarbete.
Styrelsens arbete regleras av bland annat aktiebolagslagen, bolagsord-
ningen, koden och styrelsens arbetsordning. Styrelsens dvergripande
ansvar kan inte delegeras men styrelsen kan utse utskott med uppgift
att bereda och utvardera fragor infor beslut i styrelsen.

Styrelsen faststaller arligen en arbetsordning for styrelsearbetet som
ska tillse att bolagets operativa arbete och bolagets ekonomiska férhal-
landen kontrolleras pa ett betryggande sitt. | arbetsordningen beskrivs
styrelseordférandens sarskilda roll och uppgifter, beslutsordningar,
instruktioner fér Ratos VD och rapportering, samt ansvarsomraden for
utskotten. Darutdver faststiller styrelsen ocksa arligen ett antal poli-
cydokument for bolagets verksamhet och sakerstiller att det finns en till-
fredsstallande kontroll av bolagets efterlevnad av lagar, regler och interna
riktlinjer. Styrelsen sdkerstaller naimnda efterlevnad bland annat genom
Ratos arliga riskhanteringsprocess och assurance mapping, dar ansvar
for och validering av interna processer kopplade till identifierade risker
tydliggdrs samt genom att kommittéer bestdende av ledande befattnings-
havare, som bildats under 2017, adresserar ett antal viktiga fragor, saésom
insiderfragor, hallbarhetsfragor samt personuppgiftsfragor.

Styrelseordférandens framsta uppgift ar att leda styrelsearbetet och
se till att styrelseledaméterna fullgsr sina respektive uppgifter. Ovriga
ansvarsomraden ar bland annat féljande:
ansvara for att styrelsens arbete utfors effektivt
sakerstalla att beslut fattas i erforderliga fragor samt att protokoll fors
ansvara for att kalla till sammantréade och tillse att erforderligt
beslutsmaterial tillsdnds styrelsen
vara kontaktperson och halla I6pande kontakt med VD och foretags-
ledning
vara kontaktperson med dgare i agarfragor
halla I6pande kontakt med revisorn och tillse att revisorn kallas till
sammantrade i samband med bokslut per juni och arsskiftet
tillse att styrelsen fortlépande uppdaterar och férdjupar sina kunska-
per om verksamheten
tillse att styrelsens arbete arligen utvarderas

STYRELSENS SAMMANSATTNING

Styrelsens arbete under 2017

Under 2017 har sammanlagt 13 protokollférda styrelsemoten hallits:
atta ordinarie och ett konstituerande, samt fyra extra styrelsemoten.
Styrelsemotena har en aterkommande struktur med bestdmda hu-
vudpunkter. Informationsmaterial och beslutsunderlag infor styrelse-
motena utsands i regel cirka en vecka fére varje mote. Extern styrel-
sesekreterare har varit protokollférare i styrelsen fram till och med
styrelsemotet den 16 augusti 2017 och darefter har Ratos chefsjurist
tagit &ver rollen som protokollférare i styrelsen.

Extra styrelsemé&ten behandlar vanligtvis forvarvs- och avyttrings-
fragor samt finansiering och halls nar dessa beslutsarenden uppkommer.
2017 har varit ett ar med stor aktivitet med forsaljningar av bolag, upp-
datering av Ratos strategi, inlésen av preferensaktier samt behandlat
fragorna om vd-byte. Ledande befattningshavare i Ratos har deltagit i
styrelsens moten sasom foredragande i sarskilda fragor.

Utvardering av styrelsen

Styrelsen utvarderar arligen styrelsens arbete i en strukturerad process
dar ledaméterna har mojlighet att ge sin syn pé arbetsformer och effek-
tivitet, styrelsematerial, ledamdternas insatser samt uppdragets omfatt-
ning for att utveckla styrelsens arbetsformer. For verksamhetsaret 2017
gjordes utvarderingen internt genom att styrelseledaméterna besvarat ett
anonymt frageformular och resultatet av utvarderingen har féredragits av
styrelseordféranden med efterfoljande diskussion i styrelsen. Darutéver
har valberedningens ordférande haft enskilda samtal med respektive sty-
relseledamot. Resultatet av utvdrderingen har redovisats for valberedning-
en. Av utvarderingen framgar att styrelsearbetet bedémdes fungera val.

Utskott

Styrelsen har inrdttat ett ersattningsutskott och ett revisionsutskott
for att strukturera, effektivisera och kvalitetssikra arbetet och bereda
styrelsens beslut inom dessa omraden. Utskottens ledaméter utses
arligen vid det konstituerande styrelsemétet.

@ Ersdttningsutskottets 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 fér beslutsarenden innan
behandling och beslut sker i Ratos styrelse.

Métesndrvaro under 2017

Oberoende Oberoende av Totalt Ersdttnings- Revisions- Styrelse-
Namn Invald &r av bolaget  stdrre aktieigare arvode’, tkr utskottsméten utskottsmébten maoten
Per-Olof Séderberg ? 2000 Ja Nej 535 13713 - 13713
Jan Séderberg ¥ 2000 Ja Nej 535 13/13 - 13/13
Ulla Litzén 2016 Ja Ja 585 - 5/5 12/13
Annette Sadolin 2007 Ja Ja 485 - - 13/13
Karsten Slotte 2015 Ja Ja 485 - - 12/13
Charlotte Stromberg 2014 Ja Ja 635 - 5/5 13/13
Jonas Wistrom 9 2016 Ja Ja 1200 13/13 4/5 12/13
Summa 4460

" Avser arvoden fér bolagsstimmoaret 2017/2018.

2 Ordinarie styrelseledamot till och med den 12 december 2017 och direfter styrelsens ordférande, ersattningsutskottets ordférande samt ledamot i revisionsutskottet

utan paverkan pa uppburet arvode.

IVice styrelseordférande fran och med den 13 december 2017 utan paverkan p& uppburet arvode.

9 Styrelsens ordférande, ersittningsutskottets ordférande samt ledamot i revisionsutskottet till och med den 12 december 2017 och direfter ordinarie styrelseledamot.
Jonas Wistrém uppbir 75% av de pa arsstimman 2017 beslutade arvodena fér uppdragen som styrelseordférande i bolaget samt arbetet i bolagets utskott.
Vidare uppbar Jonas Wistrom inte nagot arvode for uppdraget som ordinarie styrelseledamot.
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Foljande fragor handlaggs bland annat i ersattningsutskottet:
VD:s anstallningsvillkor och villkor fér bolagsledningen och medarbe-
tare som direktrapporterar till vd
folja och utvardera program for rérliga ersattningar for bolagsledningen
arenden av principiell karaktar rorande pensionsavtal, avgangsvederlag,
uppsagningstid, bonus/tantiem, arvoden, formaner med mera
bereda fragor kring Ratos och bolagens incitamentssystem for styrel-
sens och/eller bolagsstimmas beslut
styrelsens forslag till arsstimman avseende riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare

Ersattningsutskottet arbetar enligt faststalld arbetsordning. Normalt gors
under tidig host en genomgéang av om det finns nagra storre principiella
ersattningsrelaterade fragor att forbereda. Om sadana finns behandlas
dessa infor ett slutligt forslag vid det ordinarie motet i januari. Under
2017 har ersattningsutskottet gjort en grundlig utvdrdering av Ratos
ersattningsstrukturer och incitamentsprogram, vilken resulterat i forslag
fran utskottet att andra berdkningar och kriterier for rérlig kontantlén
for 2017, samt att foresla arsstamman ett nytt langsiktigt incitamentspro-
gram i form av ett tecknings- samt konvertibeloptionsprogram istllet

for de syntet- samt kdpoptionsprogram som féreslagits tidigare ar. Vissa
justeringar i ersattningsriktlinjerna infor arsstimman 2018 beslut foreslas.
Erséttningsutskottet forbereder och behandlar dven riktlinjer for hur den
generella Ioneutvecklingen bor se ut under kommande ar och gor en arlig
utvardering av Ratos langsiktiga incitamentssystem, som Ratos styrelse
lamnar en redovisning av senast tre veckor fore arsstimman pa bolagets
hemsida (www.ratos.se).

Under 2017 har Jonas Wistrém (styrelsens ordférande, tillika ord-
férande i ersattningsutskottet), Jan Soderberg och Per-Olof Soderberg
ingatt i utskottet. Som en foljd av att Jonas Wistrém den 13 december
2017 tilltradde som VD och Per-Olof Soderberg tilltradde som styrelsens
ordférande har Per-Olof Soderberg dvertagit ordféranderollen i utskot-
tet. Ersattningsutskottet bestar fran och med den 13 december 2017 av
Per-Olof Soderberg (ordférande) samt Jan Séderberg.

Ersattningsutskottet har héllit 13 protokollférda méten under 2017
och har daremellan haft I6pande kontakt. | utskottet har styrelsens forre
detta sekreterare, advokat Ingrid Westin Wallinder varit protokollférare
fram till och med métet den 5 september 2017 och darefter har Ratos
chefsjurist tagit over rollen som protokollférare. Ersattningsutskottet
lamnar fortlépande muntliga rapporter till styrelsen och lamnar forslag i
fragor som kraver styrelsens beslut. Protokollen gors tillgingliga for samt-
liga styrelseledamoter. VD och ledande befattningshavare deltar vanligtvis
i utskottets sammantraden som féredragande i vissa fragor.

@ Revisionsutskottets arbete

Under 2017 har Charlotte Stromberg (ordférande), Jonas Wistrom
och Ulla Litzén ingatt i utskottet. Som en foljd av att Jonas Wistrém
den 13 december 2017 tilitradde som VD och Per-Olof-Séderberg
tilltrddde som styrelsens ordférande har Per-Olof Séderberg dverta-
git rollen som ledamot i utskottet. Revisionsutskottet bestar fran och
med den 13 december 2017 av Charlotte Stromberg (ordférande),
Per-Olof Séderberg och Ulla Litzén. Bolagets revisor har deltagit
vid fem revisionsutskottsmoten under 2017. Revisionsutskottet har
hallit fem protokollférda méten. Styrelsens forre detta sekreterare,
advokat Ingrid Westin Wallinder, har varit protokollférare i utskottet
fram till och med motet den 14 augusti 2017 och dérefter har Ratos
ekonomichef tagit Sver rollen som protokollférare.
Revisionsutskottet har dels en radgivande, dels en beredande funk-
tion for beslutsarenden innan behandling och beslut sker i Ratos styrelse.
Revisionsutskottet faststaller arligen en arscykel dver de arbetsupp-
gifter och omraden som revisionsutskottet ansvarar for. Under 2016 re-
viderades revisionsutskottets arscykel samt arbetsordning med anledning
av nya regelverk, varfor nagon ytterligare revidering inte varit ndédvandig

under 2017. Utskottet ansvarar for och foljer enligt ett faststallt schema
upp bland annat redovisning och rapportering, revision, intern kontroll,
bolagsstyrning, riskhantering, inkdp av icke-revisionstjanster, betalning av
skatter, moderbolagets garanti- och kapitalataganden, IT-sdkerhet, hall-
barhet, forsakring, tvister och strategiska redovisningsfragor samt efter-
levnad av lagar och regler och vissa policydokument beslutade av Ratos
styrelse. Vidare uppritthaller revisionsutskottet tillsyn av Ratos externt
opererade visselblasarsystem. Sedan 2016 har revisionsutskottet ocksa
forandrat sitt arbete sa att det narmare foljer Ratos kvartalsrapportering
och omstrukturerat arbetet med varderingsfragor och nedskrivnings-
provningar, vilket medfort en plan med fem ordinarie méten varje ar
samt att revisorn deltar i samtliga utskottsmoten. Fragor som sarskilt
behandlats under 2017 var bland annat varderings- och nedskrivnings-
fragor, uppfoljning av bankvillkor och dtaganden om kapitaltillskott samt
tvister. VD och ledande befattningshavare deltar vanligtvis i utskottets
sammantraden som féredraganden.

Revisionsutskottets dvergripande uppgifter innefattar bland annat att:
overvaka bolagets finansiella rapportering samt limna rekommenda-
tioner och forslag for att sdkerstélla rapporteringens tillforlitlighet
med avseende pa den finansiella rapporteringen Svervaka effektivite-
ten i bolagets interna kontroll, internrevision och riskhantering
Overviaga varderingsfragor och andra bedémningar i boksluten
halla sig informerat om revisionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen och Revisorsnimndens kvalitetskontroll samt granska
revisionsprocessen
granska och dvervaka revisorns opartiskhet och sjilvstandighet 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 godkanna sadana tjanster i enlighet med
sadana riktlinjer
bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstammans beslut om
revisorsval liksom beslut rérande arvodering till revisorerna
sakerstilla att koncernens sexmanadersrapport 6versiktligt granskas
av koncernens revisor
diskutera och bereda styrelsebeslut géllande risk och héllbarhet och
intern kontroll

Revisionsutskottet lamnar fortldpande 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.

Utvidrdering av behovet av internrevision

Ratos ar ett investeringsbolag som forvarvar, utvecklar och siljer
nordiska bolag. Vid utgangen av aret hade Ratos 14 bolag vilka verkar
inom olika branscher med olika risker. Ratos bolagsportfolj och dess
sammansattning uppvisar betydande olikheter Sver tid.

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

Ratos érliga riskgenomgang och assurance mapping utgor ett
underlag som forstarker styrelsens forstaelse for verksamhetens risk-
hantering och uppfdljning.

Ratos genomfér arligen en riskgenomgang, dir betydande risker
i bolagen sammanfattas och diskuteras i Ratos ledning, revisionsut-
skott och styrelse. Processen syftar till att ge Ratos ledning, revi-
sionsutskott och styrelse en forstaelse for koncernens storsta risker.
Respektive bolags VD och ledning dr operationellt ansvariga for att en
andamalsenlig riskprocess finns och 4r godkiand av respektive bolags
styrelse. Sedan 2016 har Ratos utékat riskhanteringsprocessen med en
assurance mapping, dvs ett tydliggdrande av ansvar for och validering
av interna processer kopplade till identifierade risker. Ratos ledning
och revisionsutskott kan med denna som grund identifiera behov av
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fordjupning/utveckling av vissa omraden, méjlighet att identifiera
omraden som behdver centraliseras/starkas, samt ge vagledning for
revisionsutskott vid revisionsprioriteringar for portféljbolagen.

Darutover 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/uppféljning och underlag for beslut om kommande revisions-
prioriteringar for portfdljbolagen.

Moderbolaget Ratos AB med 24 anstallda vid borjan av 2018
ar ett relativt litet bolag och har inga komplexa funktioner som ar
svara att genomlysa. Behovet av att infora en internrevisionsfunk-
tion for moderbolaget Ratos AB maste darfor betraktas som litet.
Revisionsutskottet har darfor, i likhet med féregaende ar, beslutat att
inte inrdtta en internrevisionsfunktion varken pa koncernniva eller for
moderbolaget Ratos AB.

Ersdttning till styrelsens ledamater

Arsstimman 2017 beslutade att ersattning till styrelsens ordinarie
ledaméter ska utgd med 485 000 kr per ledamot och ar. Ersdttning till
styrelsens ordférande ska utga med 1 450 000 kr per ar. Till ordférande
i revisionsutskottet beslutades att darutover utbetala 150 000 kr per

ar och till vriga utskottsledaméter 100 000 kr per ar. Till ordférande i
ersattningsutskottet beslutades utbetala 50 000 kr per ar och till vriga
utskottsledamoter 50 000 kr per ar.

o Revisor

Revisor i Ratos utses arligen av arsstimman. Nominering sker av
valberedningen. Revisorn har till uppgift att pa aktieagarnas vagnar
granska bolagets arsredovisning och koncernredovisning, styrelsens och
verkstallande direktérens forvaltning samt bolagsstyrningsrapporten.
Granskningsarbetet och revisionsberittelsen foredras pa arsstimman.
Vid arsstimman 2017 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 arsstamman. For specifikation av
revisionsarvode och kostnader for andra uppdrag, se not 8. Revisions-
utskottet antog under 2016 en policy for inkdp av icke-revisionstjanster,
som borjade tillampas den 1 januari 2017. Denna policy foljs kontinu-
erligt upp av revisionsutskottet som dven utvdrderar innehéllet i saval
revisions- som konsulttjanster.

Styrning i Ratos

Ratos principer for aktivt Zgande

och utévande av dgarrollen
Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvary,
utveckling och foérsiljning av foretradesvis onoterade nordiska foretag.
Ratos ska &ver tid skapa hogsta méjliga avkastning genom att som aktiv
dgare forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag och investerings-
situationer. | Ratos dgarpolicy finns vissa strategiska fundament som
ligger till grund for hur vi valjer 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 varde 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 for moderbolaget Ratos AB och ar darfor en viktig del
av affirsmodellen och fér Ratos framgéng som agare. Mer om Ratos
utdévande av dgarrollen gar att lasa pa P sid 10-13.

Investeringsbeslut och utvidrdering av befintliga bolag

| beslutsordningen fér Ratos styrelse och VD rérande investerings-
verksamheten faststills att alla vasentliga forvarv av, och tillaggsin-
vesteringar i, bolag som ska inga i Ratos bolagsportfolj ska beslutas av
styrelsen. Detta gdller dven forsaljning, helt eller delvis, av ett bolag.
Varje ar genomfors en utvardering av samtliga bolag dar bland annat
en analys av innehavsstrategi, resultat och prognoser infér kommande
ar presenteras. Utvdrderingarna for utvalda portféljbolag féredras
styrelsen av bolagsansvarig i samband med styrelsemétet i februari.

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.

6 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 fram till och med den 12 december
2017 var Magnus Agervald VD pa Ratos. Magnus Agervald ersattes av
Jonas Wistréom, som sedan den 13 december 2017 ar nytilltradd VD
pa Ratos.

Ledningsgruppen i Ratos bestod inledningsvis under 2017 av VD,
vice VD, tre Senior Investment Directors, Head of Strategic HR, ekono-
michef samt (fran och med april 2017) chefsjurist. | samband med
organisationsférandringar under aret bestar ledningsgruppen vid in-
ledningen av 2018 av VD, tre Senior Investment Directors, ekonomic-
hef samt chefsjurist. Ledningsgruppens roll ar att férbereda och imple-
mentera strategier, hantera bolagsstyrnings- och organisationsfragor
samt folja upp Ratos finansiella utveckling och hallbarhetsarbete.

Handelseutvecklingen i bolagen samt uppdatering av pagaende in-
vesteringsprocesser avhandlas vid veckovisa méten i en bredare grupp
bestaende av i huvudsak VD, investeringsorganisationen samt &vriga
ledande befattningshavare.

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 godkandes pa
arsstamman 2017. Mer information om fast och rérlig ersattning finns i
not 7 pa P> sid 86-90.

Intern kontroll

Styrelsen har det dvergripande ansvaret for att det internt pa Ratos
finns en effektiv och adekvat riskhantering och intern kontroll. Syftet
ar att ge en rimlig forsakran att verksamheten drivs andamalsenligt

RATOS INTERNA RISKPROCESS

och effektivt, att den externa rapporteringen ar tillforlitlig och att lagar
saval som interna regler och policydokument féljs. Detta sker genom
ett strukturerat styrelsearbete samt genom att uppgifter delegeras till
ledningen, revisionsutskottet och andra medarbetare. Darutéver sker
en dialog med koncernens revisorer avseende deras |[6pande obser-
vationer samt den érliga revisionen av intern kontroll, som genom-
fors under tredje kvartalet och avrapporteras av Ratos revisorer till
revisionsutskottet, som fattar beslut om lampliga atgarder baserat pa
i rapporten identifierade brister. Ansvar och befogenheter definieras
dven i Ratos assurance mapping, vilket utgor en del av Ratos riskhan-
teringsprocess, samt i instruktioner for attestratt, policydokument
och manualer som anger riktlinjer och handledning fér koncernens
verksamhet och medarbetare. Med start 2017 skickar Ratos, som ett
komplement till portféljbolagens finansiella rapportering och héllbar-
hetsrapportering, dven ut en arlig complianceenkat till samtliga portfol;j-
bolags finansdirektorer, vars slutsatser sammanstills och avrapporteras
av chefsjuristen till revisionsutskottet bland annat som underlag for
beslut om kommande revisionsprioriteringar for portféljbolagen.
Vidare har respektive dotterbolags styrelse ansvar for att bolaget
i fraga foljer lagar och regler samt for efterlevnad av interna policydo-
kument och riktlinjer. Under aren har en rutin successivt implemente-
rats 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, revisionsutskott och styrelse.

Som en del av god bolagsstyrning férvantas bolagen ha en kon-
tinuerlig process for att identifiera, bedoma och hantera sina risker.
Respektive bolags VD och ledning dr operationellt ansvariga for att
en andamalsenlig riskhanteringsprocess finns, godkand av bolagets
styrelse. Alla dotterbolags styrelseordférande ombeds arligen be-
krafta till Ratos VD att bolaget i fraga implementerat en andamélsenlig
process for hantering av bolagets risker.

Ratos arbetar [6pande med att starka den interna och dotterbo-
lagens riskprocesser. Sedan 2016 har Ratos utokat riskhanteringspro-
cessen med en assurance mapping, dvs ett tydliggdrande av ansvar

| 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 policydokument (compliance och hdllbarhetsfragor).

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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och validering av interna processer och identifierade risker. Ratos
storsta risker finns sammanfattade i férvaltningsberittelsen pa P sid
46-49.

Ratos stodjer dotterbolagen med uppldgg, modeller, etc. for arbe-
tet med riskhantering, se figur P sid 57.

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen

Den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen utgar
fran hur verksamheten bedrivs och hur Ratos organisation ar uppbyggd.
Varje bolag ar oberoende av andra bolag dgda av Ratos och har ett de-
dikerat bolagsteam som vanligen bestar av tva Ratosmedarbetare, dar
en dr bolagsansvarig. Teamen arbetar aktivt i bolagens styrelser.

Den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen
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, policydokument och
manualer. Det giller till exempel arbetsférdelningen mellan styrelsen
och VD och &vriga organ som styrelsen inrdttar, instruktioner for at-
testratt samt redovisnings- och rapporteringsinstruktioner. Detta tjdnar
aven till att minska risken for oegentligheter och otillborligt gynnande av
annan part pa féretagets bekostnad.

Ratos bolagsteam utvarderar inrapporteringen fran bolagen ur
analytisk synvinkel. Utvecklingen och risker som identifieras kommu-
niceras 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 |6pande.

Redovisning av férvarv och avyttringar, liksom storre transaktioner
och redovisningsfragor, diskuteras och stams I6pande av med Ratos
revisor. En nedskrivningsprovning av varje bolag utfors under fjarde
kvartalet, vilken dven granskas av Ratos revisorer.
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Sdkerstdllandet av kvaliteten i den finansiella rapporteringen
Det dr 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 ar hela investeringsorganisa-
tionen djupt involverad i rapporteringen fran bolagen. Detta innebar att
kvaliteten i bolagens redovisning och rapportering kontinuerligt gran-
skas och utvecklas. Styrelsen dvervakar genom revisionsutskottet den
interna kontrollen samt den finansiella rapporteringens tillforlitlighet
och utvdrderar rekommendationer till férbattringar. Revisionsutskottet
lamnar fortlopande muntliga rapporter till styrelsen samt lamnar férslag
i fragor som kraver styrelsens beslut.

Ratos ekonomifunktion dr organiserad och bemannad uti-
fran behovet av att sakerstilla att koncernen uppritthaller en hog
redovisningsstandard samt féljer IFRS och &vrig normgivning inom
redovisningsomradet. | arbetsuppgifterna ingar att uppritta |6pande
redovisning i huvudsak for moderbolaget samt att uppratta bokslut for
bade moderbolag och koncern. Sammantaget bestar Ratos Ekonomi av
fem personer under ledning av bolagets ekonomichef. Medarbetarna
har relevant yrkeserfarenhet 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 Ratoskoncernen, utan resurser laggs pa uppfoljning och
utveckling av dotter- och intresseforetagens rapportering. Ratos ambi-
tion ar att, som en del i det vardeskapande arbetet med bolagen, skapa
sjalvstandiga och hogkvalitativa organisationer med en rapporterings-
kvalitet som motsvarar den for noterade bolag.
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© INRAPPORTERING FRAN BOLAGEN

Bolagen rapporterar enligt fastslagen tidplan manadsvis en resultat-
och balansrakning och kvartalsvis ett utokat rapportpaket. | samband
med arsbokslutet limnas kompletterande information inom ett flertal
omraden.

Inrapporteringen utgér underlag bade till den legala koncernredo-
visningen och till Ratos analys av samtliga portféljbolag. | normalfallet ar
det samma finansiella information, men i vissa fall rapporterar bolagen
ett justerat resultat, sa kallat proforma, for att uppné jamférbara perio-
der och jamforbara resultat.

Den finansiella rapporteringen ar utarbetad for att folja gallande
lagar och regelverk sasom IFRS. Rapporteringen sker i ett gemensamt
koncernredovisningssystem. Ratos har andra stédjande instruktioner
och dokument avsedda som stod for bolagen vid rapportering. Bola-
gens ekonomi- och finansfunktioner erbjuds en gang per ar att delta i
ett av Ratos anordnat seminarium som behandlar framférallt rappor-
tering av bokslut, annan finansiell information och 6vrig rapportering
till Ratos, men daven kommande redovisningsférandringar och andra
relevanta och aktuella @mnen.

0 RATOS EKONOMIS ANALYS OCH BEDOMNING

Ratos Ekonomi agerar som financial controllers vid analys och bedém-
ning av respektive bolags inrapportering. Det inrapporterade materia-
let frdn bolagen granskas analytiskt och utvarderas 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 berort
bolag béde i den legala koncernredovisningen och i den information
som presenteras pa bolagsniva.

0 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
ménatligen en rapport per bolag dar aktiviteter i bolagen och bolagens
utveckling beskrivs och analyseras. Rapporten lamnas till Ratos ledning
manatligen och till Ratos styrelse kvartalsvis.

PROCESS FOR FINANSIELL RAPPORTERING

&)

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 portféljpolag sammantaget, sasom till exem-

pel bolagstabellen som &terfinns p& P sid 28-29.
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 och
styrelsen avseende utvecklingen i Ratos portfoljpolag sammantaget,
med fokus pa utveckling av omsattning, EBITA, operativ EBITA och
EBITA-marginaler samt ett formellt resultat for Ratos-koncernen, i
enlighet med IFRS.

Styrelsen erhaller utdver ovan kvartalsvis en uppféljning av utveck-
ling for varje enskilt portféljbolag.

O REVISION

Bolagets revisorer avger revisionsberittelse per december gillande
koncernredovisning och férvaltning av Ratoskoncernen.

Revisorerna genomfor dven en dversiktlig granskning av delarsrap-
port samt innehavens bokslut vilken fran och med rakenskapsaret 2017
utfors per juni istéllet for per september som varit fallet tidigare ar.

Revisionen sker i enlighet med aktiebolagslagen, International Stan-
dards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.

o REVISIONSUTSKOTTETS ROLL

Revisionsutskottet erhaller en revisionsrapport fran Ratos revisor bade
i samband med andra kvartalets bokslut och arsbokslutet. Ratos reviso-
rer féredrar da dven muntligen revisionsrapporten for revisionsutskot-
tet och da finns mojlighet for Ratos revisionsutskott att stilla komplet-
terande fragor. Vid dessa méten deltar Ratos VD samt ekonomichef.
Fran och med bolagsstimman 2016 deltar revisorerna vid samtliga
revisionsutskottsmoten.

0 EXTERN RAPPORTERING

Ratos offentliggér delars- och bokslutsrapporter samt arsredovisning
genom pressmeddelande och publicering pa hemsidan. Historiska rap-
porter kan laddas ner fran hemsidan. Arsredovisningen finns att tillga p&
svenska och engelska samt trycks pa svenska och skickas till dem som
sa onskar. Darutéver publiceras finansiell information avseende bolagen
pa Ratos hemsida.
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Styrelse och VD

Styrelsens och VD’s innehav per 31 december 2017

Per-Olof Sé6derberg, ordférande”

Beroende (av storre aktiedgare) styrelseordférande sedan december 2017.
Civilekonom HHS. MBA Insead. Fodd 1955, svensk.

Styrelseordférande i Séderberg & Partners, Stockholms Stadsmission

och Inkludera Invest. Vice ordférande i Stockholms Handelskammare samt
styrelsemedlem i Handelshégskolan i Stockholm med flera.

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

* ny ordférande sedan 13 dec 2017 — dessférinnan Jonas Wistrém sedan 2016.

Ulla Litzén

Oberoende styrelseledamot sedan 2016.

Civilekonom och MBA. Fodd 1956, svensk.

Styrelseledamot i Alfa Laval, Electrolux, Husqvarna och NCC.

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 huvudégare: 85 000

Annette Sadolin

Oberoende styrelseledamot sedan 2007.

Jur. kand. F6dd 1947, danska.

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

Tidigare vVD GE Frankona Ruck 1996-2004, VD GE Employers Re International
1993-96, vWD GE Employers Re International 1988-93.

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

Optioner utstdllda av Ratos huvuddgare i Ratos: 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 for Cloetta-Fazer 2002-2006.

Aktier i Ratos (eget): 8 600 B-aktier

Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvuddgare: 42 500
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Charlotte Stromberg
Oberoende styrelseledamot sedan 2014.
Civilekonom. Fédd 1959, svensk.

Styrelseordférande i Castellum. Styrelseledamot i Bonnier Holding, Clas Ohlson,
Skanska och Sofina S.A. Ledamot i Aktiemarknadsnamnden.

Tidigare VD i Jones Lang LaSalle Norden. Ledande befattningar i Carnegie Invest-
ment Bank och Alfred Berg/ABN AMRO.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 11 500 B-aktier
Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvuddgare: 85 000

Jan Séderberg, vice ordférande”
Beroende (av storre aktiedgare) vice styrelseordférande sedan december 2017.
Civilekonom. F6dd 1956, svensk.

Styrelseordforande i Séderbergféretagen. Styrelseledamot i Blinkfyrar, Elisolation,
Henjo Platteknik, NPG, ProVia, SEAB Nordic och Min stora Dag. Medlem av radgi-
vande kommittén i Ekonomihdgskolan vid Lunds universitet.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 14 975 580 A-aktier, 2 047 800 B-aktier

* ny vice ordférande sedan 13 dec — ny position som ingen har haft tidigare.

Jonas Wistrém, VD*

VD och oberoende styrelseledamot sedan december 2017.

Civilingenjor. F6dd 1960, svensk.

Vice ordférande i Business Sweden,Teknikféretagen och IVAs naringslivsrad. Styrel-
seledamot i ICC och Tieto.

Aktier i Ratos (eget): 40 000 B-aktier
Optioner utstdllda av Ratos huvuddgare i Ratos: 260 000

*ny VD sedan 13 dec — dessforinnan Magnus Agervald sedan november 2016.

REVISOR STYRELSESEKRETERARE

Vid 2017 érs ordinarie bolagsstimma valdes revisionsbyran Price- Magnus Stephensen, Chefsjurist, Ratos.
waterhouseCoopers AB. Peter Clemedtson, auktoriserad revisor,

har utsetts till huvudansvarig revisor for tiden till och med ordinarie

bolagsstimma 2018.
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Finansiella rapporter

Koncernens resultatrakning

Mkr Not 2, 4 2017 2016
Nettoomsattning 3 23 059 25228
Ovriga rérelseintikter 79 88
Forandring av lager av produkter i arbete, fardiga varor och pagaende arbete for annans rakning -16 7
Aktiverat arbete for egen rakning 70 90
Ravaror och férnédenheter -12123 -13 695
Kostnader for ersattning till anstéllda 7,23 -6 098 -6 807
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella
och immateriella anlaggningstillgangar 11,12 -1163 -1 441
Ovriga kostnader 8,27 -3 467 -3 539
Realisationsresultat vid forsaljning av koncernforetag 5 559 1678
Nedskrivningar och realisationsresultat for investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 161 -1692
Andelar av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden" 6,13 19 -152
Rorelseresultat 1081 -235
Finansiella intakter 9 77 96
Finansiella kostnader 9 -500 -751
Finansnetto -423 -655
Resultat fore skatt 658 -890
Skatt 10 -234 -198
Andel av skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden” 10 -17 18
Arets resultat 407 -1071
Hanforligt till
Moderbolagets dgare 268 -500
Innehav utan bestimmande inflytande 139 -570
Resultat per aktie, kr 22
- fore utspadning 0,72 -1,79
- efter utspadning 0,72 -1,79
" Skatt hanforlig till andelar av resultat fére skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden presenteras pa egen rad.
Mkr Not 2017 2016
Arets resultat 407 -1 071
6vrigt totalresultat
Poster som inte ska aterféras i resultatrikningen 23
Omvirdering av formansbestamda pensioner, netto 8 -70
Skatt hanforlig till poster som inte ska aterforas i resultatrakningen 10 2 18
10 -51
Poster som senare kan aterforas i resultatrikningen 20
Arets omrikningsdifferenser -29 312
Arets forindring av sikringsreserv -1 -54
Skatt hanforlig till poster som senare kan aterforas till resultatrakningen 10 0 9
-30 268
Arets dvrigt totalresultat -20 216
Arets summa totalresultat 387 -854
Arets summa totalresultat hanforligt till
Moderbolagets dgare 248 -388
Innehav utan bestimmande inflytande 139 -466
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Rapport dver

finansiell stallning 16r koncernen

Mkr Not 4 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Goodwill 1 11 583 12 990
Ovriga immateriella anliggningstillgangar 1 1841 1844
Materiella anlaggningstillgangar 12 1827 1970
Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 13 1204 1964
Aktier och andelar 16 10 "
Finansiella fordringar 16 84 340
Ovriga fordringar 25 57
Uppskjutna skattefordringar 10 478 594
Summa anlidggningstillgangar 17 053 19771
Omsittningstillgangar
Varulager 18 1136 1389
Skattefordringar 73 70
Kundfordringar 16, 26 2432 2757
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 303 267
Finansiella fordringar 16 34 27
Ovriga fordringar 34 411 650
Likvida medel 16, 31 3881 4389
Tillgangar som innehas for forsaljning 32 485
Summa omsittningstillgangar 8 270 10 034
Summa tillgangar 25323 29 805
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 19, 20 1021 1024
Ovrigt tillskjutet kapital 417 1842
Reserver -374 -364
Balanserat resultat inklusive drets resultat 8 596 8780
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 9 660 11 283
Innehav utan bestimmande inflytande 21 1886 2003
Summa eget kapital 11 546 13 286
Skulder
Langfristiga rantebarande skulder 16,26 5819 6953
Ovriga langfristiga skulder 179 216
Finansiella skulder 16 177 366
Avsittningar for pensioner 23 486 487
Ovriga avsittningar 24 61 99
Uppskjutna skatteskulder 10 500 501
Summa langfristiga skulder 7222 8623
Kortfristiga rantebarande skulder 16,26 1019 1228
Finansiella skulder 16 4 189
Leverantorsskulder 16 2284 2300
Skatteskulder 126 201
Ovriga skulder 34 1098 1431
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 1369 1508
Avsittningar 24 656 553
Skulder hanforliga till tillgangar som innehas for forsaljning 32 485
Summa kortfristiga skulder 6 555 7 896
Summa skulder 13 777 16 519
Summa eget kapital och skulder 25323 29 805
Information om koncernens stillda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 28.
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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 Not19,20,21 kapital kapital Reserver arets resultat Summa inflytande kapital
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 12 847 2409 15 256
Arets resultat -500 -500 -570 -1 071
Arets vrigt 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 forvary fran innehav utan
bestimmande inflytande -4 -4 38 _4)
Foérvarv av andel i dotterforetag fran innehav
utan bestimmande inflytande -6 -6 -55 -60
Avyttring av andel i dotterforetag till innehav utan
bestammande inflytande 0
Innehav utan bestimmande inflytande vid forvarv 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
Ingaende eget kapital 2017-01-01 1024 1842 -364 8780 11283 2003 13 286
Justering? 16 -17 0 0 0
Justerat eget kapital 1024 1842 -348 8764 11283 2004 13 286
Arets resultat 268 268 139 407
Arets ovrigt totalresultat -27 7 -20 0 -20
Arets totalresultat -27 275 248 139 387
Utdelning -659 -659 -90 -749
Innehav utan bestimmande inflytandes andel av
kapitaltillskott, nyemission och nedsatt kapital 27 27
Nettoeffekt, dterkop/inldsen av egna aktier -3 -1425 128 -1 300 -1 300
Optionspremier 1 1 1
Saljoption, framtida forvary fran innehav utan
bestammande inflytande -3 -3 -2 -5
Foérvarv av andel i dotterforetag fran innehav utan
bestimmande inflytande -1 -1 -6 -6
Avyttring av andel i dotterforetag till innehav utan
bestammande inflytande 1 1 6 6
Innehav utan bestimmande inflytande i avyttrat
foretag -101 -101
Justering innehav utan bestimmande inflytande 91 91 -91 0
Utgaende eget kapital 2017-12-31 1021 417 -374 8596 9 660 1886 11 546

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

D Avser justering av omrikningsreserv i Bisnode.
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Rapport dver

kassafldden for koncernen

Mkr Not 31 2017 2016
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 1081 -235
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 522 1784
1602 1549
Betald inkomstskatt -251 -232
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 1351 1317
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av varulager -26 -47
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 232 -118
Okning (+)/Minskning(-) av rorelseskulder -258 299
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1299 1451
Investeringsverksamheten
Forvary, koncernféretag -365 -2 242
Avyttring, koncernforetag 709 1757
Forvary, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -16 -585
Avyttring, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 1065
Forvary, évriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -578 -548
Avyttring, vriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar 6 19
Investeringar, finansiella tillgangar 0 -261
Avyttringar, finansiella tillgangar 288 4
Erhallna rantor 25 13
Kassafl6de fran investeringsverksamheten 1135 -1 844
Finansieringsverksamheten
Innehav utan bestimmande inflytandes andel i emission/kapitaltillskott 41 298
Aterkop/inlésen av egna aktier -1 300 -62
Inlésen av optioner -24 -1
Inbetald optionspremie 19 66
Foérvarv av andel i dotterforetag fran innehav utan bestimmande inflytande 0 -96
Utbetald utdelning -677 -1109
Utbetald utdelning, innehav utan bestaimmande inflytande -90 -28
Upptagna lan 662 3376
Amortering av lan -1199 -3903
Betalda rantor -330 -284
Amortering av finansiella leasingskulder -30 -41
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -2928 -1794
Avrets kassaflode -494 -2187
Likvida medel vid arets borjan 4389 6 455
Kursdifferens i likvida medel -46 138
Likvida medel klassade som tillgangar till forsiljning 32 -17
Likvida medel vid arets slut 3881 4389
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2017 2016
Ovriga rérelseintikter 10 2
Ovriga externa kostnader 8 -81 -81
Personalkostnader 7,23 -98 -184
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 12 -3 -4
Rorelseresultat -172 -266
Resultat fran andelar i koncernféretag 5 883 -8
Resultat fran andelar i intresseforetag 5 778

Ovriga ranteintdkter och liknande resultatposter 9 24 14
Réntekostnader och liknande resultatposter 9 21 -52
Resultat efter finansiella poster 1491 -312
Skatt 10

Arets resultat 1491 -312
Mkr Not 20 2017 2016
Arets resultat 1491 -312
Arets totalresultat 1 491 -312
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Moderbolagets balansrakning

Mkr Not 2017-12-31 2016-12-31

TILLGANGAR
Anliggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 12 61 64
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 30 8267 9068
Andelar i intresseforetag 14 3
Fordringar pa koncernféretag 15,16 12
Andra langfristiga vardepappersinnehav 16,17 0 0
Finansiella fordringar 16 4
Summa anlidggningstillgangar 8 340 9 139

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 15,16 2 1
Ovriga fordringar 11 47
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 2 3
Kassa och bank 16, 31 2226 2677
Summa omsittningstillgangar 2 240 2728
Summa tillgangar 10 581 11 867

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 19,20
Bundet eget kapital
Aktiekapital (antal A-aktier 84 637 060, antal B-aktier 239 503 836) 1021 1024
Reservfond 289 286
Fritt eget kapital
Overkursfond 129 1556
Fond for verkligt varde 7 7
Balanserat resultat 5829 6671
Arets resultat 1491 -312
Summa eget kapital 8 765 9 232
Langfristiga avsdttningar
Ovriga avsittningar 24 1
Summa langfristiga avsdttningar 1

Langfristiga skulder
Rantebarande skulder

Skulder till koncernféretag 16 306 2254

Finansiella skulder 16 30 39
Ej rantebarande skulder

Ovriga skulder 18 34
Summa langfristiga skulder 354 2327
Kortfristiga avsdttningar
Ovriga avsittningar 24 140 117
Summa kortfristiga avsdttningar 140 117

Kortfristiga skulder
Réntebdrande skulder

Skulder till koncernforetag 16 13 16
Ej rantebarande skulder

Skulder till koncernféretag 16 1250

Leverantorsskulder 16 7 1

Ovriga skulder 7 42

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 25 46 112
Summa kortfristiga skulder 1322 181
Summa eget kapital och skulder 10 581 11 867

Information om koncernens stdllda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 28.
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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 19, 20 kapital fond fond verkligt viarde resultat resultat kapital
Ingdende eget kapital 2016-01-01 1024 286 1556 7 7 251 587 10 711
Ovriga vinstdispositioner 587 -587
Arets resultat -312
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 6 671 -312 9232
Ingaende eget kapital 2017-01-01 1024 286 1556 7 6 671 -312 9232
Ovriga vinstdispositioner -312 312
Arets resultat 1491 1491
Arets totalresultat 1491 1491
Utdelning -659 -659
Inlésen av C-aktier (preferensaktier) -3 3 -1 428 128 -1 300
Optionspremier 1 1
Utgaende eget kapital 2017-12-31 1021 289 129 7 5829 1491 8 765
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr Not 31 2017 2016
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 1491 -312
ustering for poster som inte ingar i kassaflodet -
J ing for p inte ingar i kassaflod 1463 143
27 -169

Betald inkomstskatt - -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore
fordndring av rorelsekapital 27 -169
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -19 -4
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -69 -28
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -61 -201
Investeringsverksamheten
Investering, aktier i dotterforetag -422 -3198
Avyttring, aktier i dotterforetag 1196
Skuld till koncernféretag ” 1228 1364
Avyttring, aktier i intresseforetag 781
Forvarv, materiella anldggningstillgangar 0 -1
Investeringar, finansiella tillgangar -4
Kassaflode fran investeringsverksamheten 1587 -643
Finansieringsverksamheten
Aterkép/inlésen av egna aktier -1 300 -62
Inbetald optionspremie 4 6
InlGsen optioner -16
Utbetald utdelning -677 -1109
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -1 989 -1 165
Arets kassaflode -463 -2 009
Likvida medel vid arets borjan 2677 4677
Kursdifferens i likvida medel 12 9
Likvida medel vid arets slut 2226 2677
" Skuld till centralt administrerat koncernféretag som uppkomit vid avyttring av koncernforetag.
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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 tolkningar till standarderna (IFRIC) sd som de antagits av EU.
Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncer-
nen utom i de fall som anges i avsnittet "Moderbolagets redovis-
ningsprinciper” sid 79.

Andrade redovisningsprinciper féranledda av
nya eller forandrade IFRS

Det har under 2017 inte tillkommit ndgra nya standarder eller andring-
ar i standarder som har kravt nagon férandring av redovisnings- eller
vérderingsprinciper. Nedan férandring har gjorts avseende presenta-
tionsform samt ny upplysning i enlighet med férandring av IAS 7.

Fordndrad presentationsform i

Rapport 6ver kassafléden for koncernen

For att pa ett tydligare satt sarskilja det kassafléde som uppkommer i
den bedrivna verksamheten och det kassaflode som avser finansiering
av denna, har erhallna och betalda rantor, vilka tidigare inkluderats i
den I6pande verksamheten, flyttats till finansieringsverksamheten (be-
talda rantor) respektive investeringsverksamheten (erhallna rantor).
Med anledning av detta utgar kassaflédet fran rorelseresultatet istéllet
for som tidigare fran resultat fére skatt.

Forandring i IAS 7

Inom ramen foér projektet "Discosure initiative” har IASB utfardat en
forandring av IAS 7, vilken antagits av EU och géller for rakenskapsar
som inleds 1 januari 2017. Férandringen innebdr att foretag ska lamna
upplysning om férandringar i skuldsattningen dar kassafléden redovi-
sas i finansieringsverksamheten. Ratos har kompletterat upplysning-
arna i Not 31 Kassaflddesanalys med en avstamning mellan ingaende
och utgaende balans avseende aktuella skulder med information om
forandringar som harror fran kassafléden i finansieringsverksamheten
samt andra icke-kassaflédespaverkande férandringar.

Nya IFRS som dnnu inte borjat tillimpas

Flera nya standarder, dndringar och forbattringar i befintliga standar-
der samt tolkningar har dnnu inte tratt i kraft for rakenskapséaret 2017
och har dirmed inte tillampats vid upprattandet av denna finan-

siella rapport. Nya standarder som férvantas ha inverkan pa Ratos
finansiella rapporter nar de trader i kraft, eller som i ovrigt bedémts
viktiga att kommentera, foljer nedan.

IFRS 15 Intdkter fran avtal med kunder

IFRS 15 ska tillimpas fran 2018 och behandlar redovisningen av intak-
ter fran kontrakt med kunder och forsiljning av vissa icke-finansiella
tillgdngar. Den kommer att ersatta IAS 11 Entreprenadavtal och

IAS 18 Intdkter samt tillhérande tolkningar. Ratos dotterforetag har
sin verksamhet i skilda branscher och berérs olika av de nya reglerna.
Under 2016 pabérjade portféljbolagen en genomgang av sina respek-
tive intaktsslag samt analys av huruvida det fordndrade regelverket i
IFRS 15 skulle paverka intaktsredovisningen vid ikrafttradandet. Detta
arbete har fortsatt under 2017. Ratos har valt att tillimpa full retro-

aktivitet vid 6vergdngen med anvandning av standardens praktiska
|6sningar. Bolagen har utifran detta applicerat den nya standarden pa
2017 ars intakter for att identifiera eventuella skillnader, i redovisning-
en av dessa, i forhallande till IAS 11 och IAS 18 som tillimpats i arsre-
dovisningen 2017. Inga visentliga skillnader har identifierats. Baserat
pa detta, samt dartill genomférda analyser av de férutsattningar som
foreligger for intakterna fran den befintliga verksamheten i respek-
tive bolag, har samtliga av Ratos portfdljbolag kunnat konstatera att
IFRS inte far nagon vasentliga paverkan pa intaktsredovisningen i det
specifika bolaget. Darmed har den tidigare preliminara slutsatsen, att
Svergangen till IFRS 15 inte kommer att medféra nagra véasentliga ef-
fekter pa Ratos-koncernens finansiella resultat och stillning, slutligen
faststallts under kvartal 4 2017.

IFRS 9 Finansiella Instrument

IFRS 9 kommer att ersdtta IAS 39 Finansiella instrument: Redovis-
ning och vardering. Standarden ska tillimpas fran 2018. Den andrade
standarden berdr Ratos-koncernen fraimst avseende redovisning av
kundforluster. Koncernens kundférluster har varit, och forvantas
vara, mycket sma. Dessutom tillaimpar ett flertal av portfoljbolagen
redan en nedskrivningsmodell som i stort éverensstaimmer med kra-
ven i IFRS 9, varfor effekten fran den nya redovisningsstandarden inte
kommer att vara vasentlig. Eventuella mindre effekter fran évergangen
kommer att redovisas som en justering av ingaende balans i eget
kapital i forsta kvartalet 2018. Inte heller de nya reglerna fér sakrings-
redovisning kommer att fa nagon vasentlig effekt pa Ratos-koncernens
finansiella stédllning och resultat, se vidare not 16 Finansiella instru-
ment och not 26 Finansiella risker och riskpolicy for beskrivning av de
sakringar som finns inom Ratos-koncernen.

IFRS 16 Leasingavtal

IFRS 16 Leasingavtal, ersdtter IAS 17 Leasingavtal och IFRIC 4
Faststéllande av huruvida ett avtal innehaller ett leasingavtal och rela-
terade regler. Standarden ska tillampas fran 2019. Den nya standar-
den innebar att leasetagare ska redovisa alla kontrakt som uppfyller
definitionen av ett leasingkontrakt (utom kontrakt om maximalt 12
manader och kontrakt av individuellt lagt varde) som tillgang ("right-
of-use asset”) och skuld i rapport 6ver finansiell stédllning. Avtal som i
dag utgor operationella leasingavtal kommer saledes att rapporteras i
balansrakningen med féljden att nuvarande rérelsekostnad, motsva-
rande periodens leasingavgift, ersdtts med avskrivning och rantekost-
nad i resultatrdkningen. De finansiella rapporterna fér Ratos kommer
i stort att paverkas enligt foljande: Férbattrat rorelseresultat, 6kad
balansomslutning, kassaflode fran leasingkontrakt kommer att flyttas
fran den I6pande verksamheten till finansieringsverksamheten (amor-
tering och betald rinta).

IFRS 16 berdr Ratos portféljbolag i olika utstrackning och per ut-
gangen av 2017 har respektive bolag tagit fram en plan for 6vergang-
en, vilken bland annat inkluderar inventering och analys av befintliga
leasingkontrakt samt andra stéllningstaganden kring materialitet,
diskonteringsranta och behov av systemstod.
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forts. Not 1

Forutsdttningar vid upprattande av moder-
bolagets och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor som aven

utgdr rapporteringsvaluta for moderbolaget och for koncernen. Det
innebar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.
Belopp anges i miljoner kronor (Mkr) om inte annat framgar. Avrund-
ningar kan férekomma i tabeller och rikningar, vilka far till féljd att
angivna totalbelopp inte alltid 4r en exakt summa av de avrundade
delbeloppen.

Virdering av tillgangar och skulder sker utifran historiska anskaff-
ningsvarden med undantag for féljande tillgangar och skulder som
véarderas pa annat satt:

Finansiella tillgdngar och skulder véarderas antingen till verkligt
varde, anskaffningsvarde eller upplupet anskaffningsvarde.
Intresseforetag och joint ventures redovisas i enlighet med kapita-
landelsmetoden.

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 forsiljning redovisas till det lagsta av det
tidigare redovisade vardet och det verkliga vardet med avdrag for
forsaljningskostnader.

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvdrde och nettofor-
sédljningsvarde.

Avsittningar vdrderas till det belopp som kravs for att reglera en
forpliktelse, med eventuell nuvardesberakning.

Nettoférpliktelse avseende férméansbestimda pensionsplaner
varderas till nuvardet av en uppskattning av den framtida ersatt-
ning som ar intjanad av de anstéllda med avdrag fér eventuella
férvaltningstillgangar som ar kopplade till respektive pensionsplan,
véarderade till verkligt varde.

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

Bedomningar och uppskattningar
Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
bedémningar och uppskattningar samt antaganden som paverkar till-
lampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Det verkliga utfallet kan
avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.
Uppskattningar och antaganden ses éver regelbundet. Andringar
av uppskattningar redovisas i den period dndringen gors.
Beddmningar vid tilldimpningen av IFRS som har en betydande
inverkan pa de finansiella rapporterna, liksom gjorda uppskattningar
som kan medféra vasentliga justeringar i det paféljande arets finan-
siella rapporter, beskrivs ndrmare i not 33.

Klassificering

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

Langfristiga skulder utgors i allt vasentligt av belopp som Ratos-
koncernen har en ovillkorad rétt att valja 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.
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Konsolideringsprinciper och rorelseforvirv
Koncernredovisning upprattas i enlighet med IFRS 10 Koncernredo-
visning och IFRS 3 Rorelseforvarv. Dotterféretag konsolideras med
tillampning av forvarvsmetoden. Intresseféretag och joint ventures
konsolideras med tillampning av kapitalandelsmetoden.

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som Ratos har ett bestaimmande inflytande
over. Bestammande inflytande innehas nar koncernen exponeras for
eller har ritt till rérlig avkastning fran sitt innehav i féretaget och har
mojlighet att paverka avkastningen genom sitt bestimmande infly-
tande i foretaget. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen
fran och med den dag da det bestimmande inflytandet 6verfors till
koncernen.

Potentiella rostridtter

Konsolidering gors i normalfallet utifran aktuell dgarandel. Med po-
tentiella réstratter avses roster som kan tillkomma efter utnyttjande
av exempelvis konvertibler och optioner. Rostberéttigade aktier som
utan dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas vid bedémning-
en om betydande eller bestimmande inflytande foreligger. Forekom-
sten av samtliga sadana potentiella rostratter beaktas, dvs inte bara
moder- eller dgarforetagens.

Forvarvsmetoden

Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebdr
att forvdrv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion vari-
genom koncernen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och
overtar dess skulder. | férvarvsanalysen faststalls det verkliga vardet
pa férvirvsdagen av férvarvade identifierbara tillgangar och dver-
tagna skulder samt eventuella innehav utan bestimmande inflytande.
Vid férvarv av rorelse finns tva alternativa metoder for redovisning
av goodwill, antingen proportionell andel eller full goodwill. Full
goodwill innebar att innehav utan bestimmande 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 arets resultat. Vid forvarv som sker i steg faststalls
goodwill den dag da bestimmande inflytande uppkommer. Om
foretaget sedan tidigare dgt en andel i det férvarvade dotterforetaget
omvarderas denna till verkligt varde och vardeférandringen redovisas
i arets resultat. Vid rorelseforvary dar dverford ersattning, eventuellt
innehav utan bestammande inflytande och verkligt virde pa tidigare
agd andel 6verstiger verkligt varde pa forvarvade tillgangar och 6ver-
tagna skulder, redovisas skillnaden som goodwill. Nér skillnaden dr
negativ, bendamnt "Forvarv till lagt pris”, redovisas skillnaden direkt i
arets resultat. Betalningar som avser reglering av tidigare affarsforbin-
delser ingar inte i férvarvsanalysen utan redovisas i resultatet. Villko-
rade kopeskillingar redovisas till verkligt varde vid férvarvstidpunkten.
Om den villkorade képeskillingen klassificeras som en finansiell skuld
omvarderas denna till verkligt varde vid varje rapporttillfille. Omvar-
deringen redovisas i arets resultat. Om den villkorade kopeskillingen
ddaremot klassificeras som egetkapitalinstrument gors ingen omvarde-
ring, och reglering redovisas inom eget kapital.

Forvarv och avyttringar i dotterforetag dir det
bestimmande inflytandet dr oférandrat

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



forts. Not 1

Siljoption utstdlld till Zgare utan bestimmande inflytande
Séljoption utstalld till d4gare utan bestaimmande inflytande avser avtal
som ger denne ratt att silja andelar i dotterféretaget till ett fast eller
verkligt varde vid en framtida tidpunkt. Det belopp som kan komma
att betalas om optionen utnyttjas redovisas initialt till nuvdrdet av
inlésenpriset, som giller 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
bestammande inflytandes eget kapital och om detta inte ar tillrackligt
mot eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare. Skulden justeras
till inlésenpris som géller vid den tidpunkt da optionen forst kan ut-
nyttjas. Om optionen I6per ut utan att utnyttjas, bokas skulden bort
och en motsvarande justering av eget kapital gors.

Avyttring av dotterforetag

Dotterféretag exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den
dag da det bestammande inflytandet upphér. Med exitresultat avses
det realisationsresultat som uppstar da ett dotterforetag avyttras,
vilket intréffar nar koncernen inte langre har ett bestimmande
inflytande. Vid denna tidpunkt varderas varje kvarstaende innehav till
verkligt varde. Vardeforandring redovisas i arets resultat. Det verkliga
vardet anvdands som det férsta redovisade vardet och utgdr grund for
den fortsatta redovisningen av det kvarvarande innehavet som intres-
seféretag, joint venture eller finansiell tillgang. Alla belopp avseende
det avyttrade dotterféretaget som tidigare redovisats i vrigt total-
resultat, redovisas som om koncernen direkt avyttrat de hanforliga
tillgdngarna eller skulderna, vilket medfér att belopp som tidigare
redovisats i Ovrigt totalresultat omklassificeras till resultatet.

Intresseforetag och joint venture - kapitalandelsmetod
Intresseforetag ar foretag som Ratos har ett betydande inflytande
over. Betydande inflytande innebar mojlighet att delta i beslut som ror
foretagets finansiella och operativa strategier, men innebdr inte ett
bestdimmande inflytande eller gemensamt bestaimmande inflytande. |
normalfallet innebar ett dgande motsvarande ldgst 20% och hogst 50%
av rosterna att ett betydande inflytande innehas. Omstandigheter i
det enskilda fallet kan ge ett betydande inflytande dven vid ett d4gande
under 20% av résterna.

Ett joint venture ar ett samarbetsarrangemang genom vilket
parterna som har gemensamt bestimmande inflytande Gver arrang-
emanget har ritt till nettotillgangarna fran arrangemanget. Gemen-
samt bestaimmande inflytande foreligger ndr det i avtal ar reglerat
ett gemensamt utdvande av det bestimmande inflytandet Sver en
verksamhet. Det existerar endast nar det kravs att de parter som
delar det bestimmande inflytandet méste ge sitt samtycke vid beslut
avseende verksamheterna.

Intresseforetag och joint ventures redovisas enligt kapitalandels-
metoden. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen bokférda
vardet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens
andel i intresseforetagens eget kapital samt eventuella restvdarden pa
koncernmaissiga over- och undervarden reducerat med eventuella
internvinster. | koncernens resultatrdkning redovisas som "Andel av
resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden”
koncernens andel i intresseféretagens resultat efter finansiella intdkter
och kostnader samt avskrivningar pa koncernmassiga dvervarden och
upplosning av koncernmdssiga undervarden. Koncernens andel i in-
tresseforetagens redovisade skatter redovisas pa separat rad. Erhallna
utdelningar fran intresseforetag minskar redovisat virde.

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

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseféretaget
overstiger det redovisade vardet pa andelarna i koncernen reduceras
andelarnas varde till noll. Fortsatta forluster redovisas inte savida inte

koncernen har lamnat garantier for att tacka forluster uppkomna i in-
tresseforetaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt
ndr det betydande inflytandet upphor.

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

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter eller kostnader och
orealiserade vinster eller forluster som uppkommer vid transaktioner
mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet.

Orealiserade vinster som uppkommer vid transaktioner med in-
tresseféretag elimineras i en utstrackning som motsvarar koncernens
agarandel i bolaget. Orealiserade forluster elimineras pa motsvarande
satt, men endast i den utstrackning det inte finns nagon indikation pa
ett nedskrivningsbehov.

Utlindsk valuta

Transaktioner

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan
till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen.

Monetira tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om till
den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balans-
dagen.

Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningar redovisas
i arets resultat. Vardeforandringar som beror pa valutaomrakning
avseende rorelserelaterade tillgangar och skulder redovisas i rorelse-
resultatet.

Icke-monetira tillgangar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvarden omriaknas till valutakurs vid transaktionstillfillet.
Icke-monetdra tillgangar som redovisas till verkliga virden omréknas
till funktionell valuta baserat pa den kurs som foreligger vid tidpunk-
ten for vardering till verkligt varde.

Utldndska verksamheters finansiella rapporter
Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och
andra koncernmadssiga 6ver- och undervédrden, omraknas till svenska
kronor till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Intdkter och
kostnader i en utlandsverksamhet omriaknas till svenska kronor till
en genomsnittskurs som utgdr en approximation av kurserna vid res-
pektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser som uppstar vid
valutaomrékning av utlandsverksamheter redovisas i ovrigt totalresul-
tat och ackumuleras i omréakningsreserven i eget kapital.

| det fall den utldndska verksamheten inte ar heldgd fordelas
omrékningsdifferensen till Innehav utan bestimmande inflytande utifran
dess proportionella dgarandel. Vid avyttring av en utlandsverksamhet
realiseras de till verksamheten hanforliga ackumulerade omrékningsdif-
ferenserna, varvid de omklassificeras fran omrakningsreserven till arets
resultat. | de fall avyttring sker men bestimmande inflytande kvarstar
overférs proportionell andel av ackumulerade omrikningsdifferenser
fran ovrigt totalresultat till Innehav utan bestimmande inflytande.

Nettoinvestering i en utlandsverksamhet
Monetira langfristiga fordringar pa en utlandsverksamhet for vilken
reglering inte dr planerad eller troligen inte kommer att ske inom
overskadlig framtid, ar i praktiken en del av nettoinvesteringen i
utlandsverksamheten. En valutakursdifferens som uppstar pa den
monetara langfristiga fordringen redovisas i dvrigt totalresultat och
ackumuleras i omrakningsreserv i eget kapital.

Nar en utlandsverksamhet aterbetalar monetara langfristiga
fordringar eller limnar utdelning och moderbolaget har samma édga-
randel som tidigare, har Ratos valt att inte omféra de ackumulerade
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omrakningsdifferenserna fran omrakningsreserven i eget kapital till
arets resultat. Vid avyttring av en utlandsverksamhet omklassificeras
de ackumulerade valutakursdifferenserna hanférliga till monetara
langfristiga fordringar fran omrakningsreserven i eget kapital till arets
resultat.

Intdktsredovisning

Intdktsredovisning sker nar vasentliga risker och férmaner som ar
forknippade med foretagens varor dvergar till koparen och det ar
sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillfalla bola-

get. Bolaget behéller darefter inte nagot engagemang i den I6pande
férvaltningen som vanligtvis forknippas med dgandet. Darutdver sker
intaktsredovisning forst nar intdkten och de utgifter som uppkommit
eller férvantas uppkomma till fljd av transaktionen kan beriknas pa
ett tillforlitligt satt.

Intdkter fran tjinsteuppdrag redovisas i resultatet nar det
ekonomiska utfallet kan berédknas pa ett tillforlitligt satt. Intdkter och
kostnader redovisas i resultatet i férhallande till uppdragets fardigstal-
landegrad.

Entreprenadkontrakt

Nar utfallet av entreprenadkontrakt kan beraknas pa ett tillforlitligt
satt redovisas uppdragsinkomsterna och uppdragsutgifterna vilka ar
hanforliga till uppdraget som intékt respektive kostnad i koncernens
resultatrakning i forhallande till uppdragets fardigstallandegrad, sa
kallad successiv vinstavrakning. Fardigstéllandegraden faststalls genom
att berdkna férhéllandet mellan nedlagda uppdragsutgifter for utfort
arbete pa balansdagen och beriknade totala uppdragsutgifter.

Operationell leasing

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resulta-
tet linjart over leasingperioden. Formaner erhallna i samband med
tecknandet av ett avtal redovisas i resultatet som en minskning av
leasingavgifterna linjdrt ver leasingavtalets |6ptid. Variabla avgifter
kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Finansiella intdkter och kostnader

| finansnettot redovisas bland annat utdelning, ranta samt kostnader
for att uppta lan, beraknad med tillimpning av effektivrantemeto-

den samt valutakursférandringar avseende finansiella tillgangar och
skulder. Utdelningsintékter redovisas nar ratten att erhalla utdelning
faststallts. Realisationsresultat vid avyttring av finansiella tillgdngar och
nedskrivningar av finansiella tillgangar redovisas i finansnettot, liksom
orealiserade och realiserade vardeforandringar avseende finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde via resultatet, inklusive derivat-
instrument som pa grund av sakringsredovisning inte redovisas i dvrigt
totalresultat.

Darutover fordelas betalningar avseende finansiella leasingkon-
trakt mellan rantekostnad och amortering. Rantekostnaden redovisas
som finansiell kostnad.

Valutakursvinster och valutakursférluster redovisas netto.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill vdrderas till anskaffningsvarde med avdrag for eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill skrivs inte av utan prévas
arligen for nedskrivningsbehov eller nér indikation uppkommer som
tyder pa att tillgaingen minskat i virde. Goodwill som uppkommit vid
forvdrv av intresseféretag eller joint ventures inkluderas i det redovi-
sade virdet for andelarna.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning redovisas som kostnad da de uppkommer. |
koncernen redovisas utgifter for utveckling som immateriell tillgang
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endast under férutsattning att produkten eller processen ar tekniskt
och kommersiellt anvandbar, och férutsittningar finns att fullfolja
utvecklingen och darefter anvinda eller silja tillgangen samt utgifterna
kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Det redovisade vardet inkluderar
samtliga direkt hanforbara utgifter, till exempel for material och tjans-
ter, ersdttningar till anstédllda samt registrering av en juridisk rattighet.
Avskrivning paborijas nar produkten tas i bruk och férdelas linjart 6ver
den tid produkten ger ekonomiska fordelar. Ovriga utvecklingsutgifter
kostnadsfors i den period de uppkommer.

Ovriga immateriella anliggningstillgingar
Ovriga immateriella anliggningstillgangar som férvirvas av koncer-
nen redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for nedskrivningar
samt, om tillgdngen har en bestambar nyttjandeperiod, ackumulerade
avskrivningar.

Nedlagda kostnader fér internt genererad goodwill och internt
genererade varumarken redovisas i resultatet nar kostnaden uppkom-
mer.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter fér aktiverade immateriella tillgangar redovisas
som en tillgang i Rapport &ver finansiell stéllning endast da de ékar de
framtida ekonomiska férdelarna fér den specifika tillgangen till vilka de
hanfor sig. Alla andra utgifter kostnadsfors nar de uppkommer.

Laneutgifter

Laneutgifter som ar hanférbara till uppforandet av sa kallade kvalifi-
cerade tillgangar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgangens
anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar en tillgdng som med
nédviandighet tar en betydande tid i ansprak att fardigstélla. | forsta
hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa lan som ar specifika for
den kvalificerade tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som
uppkommit pa generella lan, som inte ar specifika fér nagon annan
kvalificerad tillgang.

Avskrivning
Avskrivningar redovisas i resultatet linjart dver immateriella tillgangars
berédknade nyttjandeperioder, savida inte sadana nyttjandeperioder ar
obestambara. Nyttjandeperioderna omprévas arligen alternativt vid
behov.

Avskrivningsbara immateriella tillgdngar skrivs av fran det datum
da de ar tillgangliga for anvandning. De berdknade nyttjandeperio-
dernaar:

Antal ar Koncernen
Varumarken 20
Databaser 5-10
Kundrelationer 2-20
Affarssystem 3-10
Ovriga immateriella tillgingar 3-10

Materiella anliggningstillgangar
Agda tillgangar
Materiella anldggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaffnings-
varde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostnader
direkt hanforbara till tillgdngen 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 kost-
nader for leverans och hantering, installation, lagfarter, konsult- och
juristtjanster.

Redovisat varde for en materiell anldggningstillgang tas bort ur
Rapport 6ver finansiell stéllning vid utrangering eller avyttring eller
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nar inga framtida ekonomiska fordelar véantas fran anvandning. Vinst
eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en
tillgdng utgodrs av skillnaden mellan férsdljningspriset och tillgdngens
redovisade virde, med avdrag for direkta forsdljningskostnader, redo-
visas som Ovrig rorelseintiakt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell
eller operationell leasing. Finansiell leasing foreligger da de ekono-
miska riskerna och férménerna som ar forknippade med dgandet i
allt vasentligt ar 6verférda till leasetagaren, om sa inte ar fallet ar det
fraga om operationell leasing.

Tillgdngar hanforliga till finansiella leasingavtal redovisas som
anlaggningstillgang i Rapport over finansiell stallning och virderas
initialt till det lagsta av leasingobjektets verkliga varde och nuvardet
av minimileasingavgifterna vid ingangen av avtalet. Férpliktelsen att
betala framtida leasingavgifter redovisas som lang- och kortfristiga
skulder. De leasade tillgdngarna skrivs av &ver respektive tillgdngs
nyttjandeperiod medan leasingbetalningarna redovisas som ranta och
amortering av skulderna.

Tillgangar som hyrs enligt operationella leasingavtal redovisas inte
som tillgang i Rapport 6ver finansiell stéllning. Operationella leasing-
avtal ger inte heller upphov till en skuld.

Laneutgifter

Laneutgifter som ar hanférbara till uppférandet av sa kallade kvalifi-
cerade tillgdngar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgdingens
anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som med
nddviandighet tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. | forsta
hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa lan som ar specifika fér
den kvalificerade tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som
uppkommit pa generella lan, som inte ar specifika fér nagon annan
kvalificerad tillgang.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar forknippade
med tillgangen kommer att komma foretaget till del och anskaffnings-
vardet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande
utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Avgo-
rande for bedémningen nar en tillkommande utgift laggs till anskaff-
ningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade komponen-
ter, eller delar dérav, varvid sadana utgifter aktiveras.

Aven i de fall ny komponent tillskapats liggs utgiften till anskaff-
ningsvardet. Eventuella oavskrivna redovisade virden pé utbytta kom-
ponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors i
samband med utbytet. Reparationer kostnadsfors [6pande.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens berdknade 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 goérs érligen.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i Rapport 6ver finansiell stallning
inkluderar pa tillgangssidan likvida medel, kundfordringar, aktier och
andelar samt finansiella fordringar. Pa skuldsidan aterfinns leveran-
torsskulder, 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 éver
finansiell stdllning nar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmas-
siga villkor. En fordran tas upp nér bolaget presterat och en avtalsenlig
skyldighet foreligger for motparten att betala, dven om faktura annu
inte har skickats. Kundfordringar tas upp i Rapport éver finansiell
stdllning nar faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har
presterat och avtalsenlig skyldighet féreligger att betala, dven om
faktura dnnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar faktura
mottagits. Finansiella tillgdngar och skulder kan virderas till verkligt
vdrde, anskaffningsvédrde eller upplupet anskaffningsvarde.

En finansiell tillgang tas bort fran Rapport dver finansiell stéllning
ndr rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget férlorar
kontrollen éver dem. Detsamma giller fér del av en finansiell tillgang.
En finansiell skuld tas bort fran Rapport 6ver finansiell stallning nar
forpliktelsen i avtalet fullgdrs 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 &ver finansiell stallning 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 utgdr den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgdngen, férutom i de fall bolaget forvarvar eller avyttrar
noterade vardepapper, da likviddagsredovisning tillimpas.

Klassificering och vidrdering

Initialt varderas finansiella tillgangar och skulder till anskaffningsvarde
motsvarande verkligt virde med tilligg for transaktionskostnader. Un-
dantag ar finansiella tillgdngar och skulder som redovisas till verkligt
varde via resultatet, som initialt varderas till verkligt varde exklusive
transaktionskostnader.

Verkligt varde pa noterade finansiella tillgangar motsvaras av
tillgdngens noterade kopkurs pa balansdagen. Verkligt varde pa onote-
rade finansiella tillgangar faststdlls genom att anvinda varderingstek-
niker, till exempel nyligen genomférda transaktioner, pris pé liknande
instrument och diskonterade kassafloden. Upplupet anskaffningsvarde
bestams utifran den effektivranta som beraknas vid anskaffningstid-
punkten. Effektivrantan ar den rdanta som diskonterar de uppskattade
framtida in- och utbetalningarna under ett finansiellt instruments
forvantade 16ptid till den finansiella tillgangens eller skuldens redovi-
sade nettovarde. Berakningen innefattar alla avgifter som erlagts eller
erhallits av avtalsparterna som ar en del av effektivrantan, transak-
tionskostnader och alla andra 6ver- och underkurser.

En indelning av finansiella tillgdngar 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 avgérande vid indelningen. Kategoriindelningen framgar inte
av Rapport 6ver finansiell stéllning, diremot av not 16.

Likvida medel bestéar av kassamedel och omedelbart tillgangliga
tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut samt kort-
fristiga likvida placeringar med en 16ptid fran anskaffningstidpunkten
understigande tre manader vilka dr utsatta for endast en obetydlig risk
for vardefluktuationer.

- Finansiella tillgangar varderade till verkligt virde via
resultatet

Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella tillgangar som

innehas fér handel och andra finansiella tillgdngar som féretaget initialt

valt att klassificera i denna kategori (enligt den sa kallade fair value op-

tion). Vérdering sker |6pande till verkligt vairde med vardeférandringar

redovisade i arets resultat. | den férsta undergruppen ingér derivat med
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positivt verkligt virde med undantag for derivat som ar ett identifierat
och effektivt sakringsinstrument. Syftet med ett derivatinstrument,
som inte klassificeras som sdkringsinstrument, avgér om vardeférand-
ringen redovisas i finansnettot eller i rérelseresultatet.

- Lanefordringar och kundfordringar
| kategorin ingar kundfordringar, finansiella fordringar och likvida
medel. Kundfordringar redovisas till det belopp varmed de férvintas
inflyta, efter avdrag for individuell bedomning av osakra fordringar.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rérelsens kostnader.
Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgingar med
fasta betalningar eller med betalningar som gar att faststalla, och
som inte 4r noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar virderas
till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvirde bestims
utifran den effektivranta som beréknas vid anskaffningstidpunkten.
Kundfordringar har kort aterstaende 16ptid och véarderas darfor till
nominellt belopp utan diskontering.

- Finansiella tillgangar som kan siljas

| kategorin finansiella tillgangar som kan séljas ingar finansiella till-
gangar 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 intresseforetag redovisas har. Aktier och andelar klassificerade
som tillgangar som kan siljas, som inte ar noterade pa en aktiv mark-
nad och vars verkliga varde inte kan beréknas pa ett tillforlitligt satt,
vérderas till anskaffningsvarde.

- Klientmedel

Klientmedel, vilka redovisas som tillgangar och skulder i Rapport éver
finansiell stallning, innefattar erhallen betalning for en specifik fordran
for en klients rakning och ska utbetalas till klienten inom en viss
period. Klientmedel dr likvida medel med begrinsad dispositionsritt,
varfor samma belopp redovisas som skuld.

- Finansiella skulder virderade till verkligt viarde via
resultatet
Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella skulder som
innehas for handel samt andra finansiella skulder som foretaget valt
att klassificera i denna kategori (fair value option), se beskrivning pa
denna sida under "Finansiella tillgdngar virderade till verkligt varde
via resultatet”. | den férsta kategorin ingar derivatinstrument med ne-
gativt varde som inte klassificeras som sakringsinstrument i samband
med sdkringsredovisning. Dessa varderas I6pande till verkligt varde
med vardeférandringar redovisade i arets resultat. Syftet med ett
derivatinstrument avgér om vardeforandringen redovisas i finansnet-
tot eller i rorelseresultatet. Vardeforandring pa finansiella skulder
hanforliga till utfardade syntetiska optioner ddar marknadsmdssiga
premier har erlagts redovisas inom finansnettot.

- Andra finansiella skulder

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

i denna kategori. Skulderna vérderas till upplupet anskaffningsvarde.
Leverantorsskulder, som har en kort forvantad 16ptid, varderas

till nominellt belopp utan diskontering.

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

Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt varde i Rapport
over finansiell stallning. Transaktionskostnader belastar resultatet
initialt. De vardeforandringar som uppstar vid omvardering redovisas
pa olika satt, beroende pa om sikringsredovisning tillampas eller ej.
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For att uppfylla kraven pa sikringsredovisning enligt IAS 39 kravs att
det finns en entydig koppling till den sékrade posten. Vidare kravs att
sakringen effektivt skyddar den sdkrade posten, att sikringsdokumen-
tation upprattats och att effektiviteten genom effektivitetsmatning
kan visas vara tillrdckligt. Sakringarnas utfall redovisas i arets resultat
vid samma tidpunkt som vinster och férluster redovisas for de poster
som sakrats.

Om sakringsredovisningen avbryts innan derivatinstrumentets
forfallodag atergar derivatinstrumentet till att klassificeras som finan-
siell tillgang eller skuld varderad till verkligt varde via resultatet, och
derivatinstrumentets framtida vardeforandringar redovisas darmed
direkt i arets resultat.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta
For sakring av en fordran eller skuld med valutakursrisk anvands valu-
taterminer. | dessa fall tillampas inte sakringsredovisning eftersom en
ekonomisk sikring avspeglas i redovisningen genom att bade den un-
derliggande fordran eller skulden och sdkringsinstrumentet redovisas
till balansdagens valutakurs och valutakursférandringarna redovisas
Sver arets resultat.

Valutakursférandringar avseende rorelserelaterade fordringar
och skulder redovisas i rorelseresultatet medan valutakursférandring-
ar avseende finansiella fordringar och skulder redovisas i finansnettot.

Kassaflodessdkringar

Sdkring av prognostiserade inkép och férsdljningar i utldndsk valuta

De valutaterminer som anvands for sékring av framtida kassaflo-

den och prognostiserade inkop och forsiljningar i utlandsk valuta

redovisas i Rapport 6ver finansiell stallning till verkligt virde. | de fall

sakringsredovisning tillimpas redovisas periodens viardeférandringar

i 6vrigt totalresultat och de ackumulerade vardeférandringarna i

sakringsreserven inom eget kapital till dess att det sakrade flodet

redovisas i arets resultat, varvid sakringsinstrumentets ackumulerade

vardeférandringar omklassificeras till drets resultat for att dar moéta

och matcha resultateffekterna fran den sikrade transaktionen.
Tillimpas inte sakringsredovisning redovisas periodens vardefor-

andring direkt i arets resultat.

Sdkring av framtida rdntefloden
For sakring av osakerheten i framtida rantefléden avseende lan till
rorlig rinta anvinds ranteswappar, dar foretaget erhaller rorlig
ranta och betalar fast ranta. Rinteswapparna varderas till verkligt
varde i Rapport 6ver finansiell stdllning. | arets resultat redovisas
rantekupongdelen I6pande som rantekostnad. | de fall sdkringsre-
dovisning tillimpas redovisas orealiserade férandringar i verkligt
varde pa ranteswappen i Ovrigt totalresultat och ingar som en del av
sakringsreserven till dess den sakrade posten paverkar arets resultat
och sa lange som kriterierna for sakringsredovisning och effektivitet
ar uppfyllda. Den vinst eller forlust som hanfor sig till den ineffektiva
delen redovisas i arets resultat.

Tillimpas inte sakringsredovisning redovisas periodens vardefor-
andring direkt i arets resultat.

Nedskrivningar

Vid varje rapporttillfille gérs en bedémning av huruvida det foreligger

nagon indikation pa att en tillgdng minskat i virde. Om en indikation

pa vardenedgang finns berdknas tillgadngens atervinningsvarde.
Bedémning av redovisat virde sker pa annat sitt for vissa till-

gangar. Detta giller varulager, tillgdngar som innehas fér férsiljning,

forvaltningstillgdngar som anvénds for finansiering av ersattningar

till anstéllda samt uppskjutna skattefordringar, se respektive rubrik

nedan. IAS 36 tillimpas avseende nedskrivning av andra tillgingar an

finansiella tillgangar vilka redovisas enligt IAS 39.
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Nedskrivning av goodwill, immateriella och materiella
anldggningstillgangar
| Ratos-koncernen hanfors goodwill och immateriella anlaggningstill-
gangar med obestdmbar nyttjandeperiod till ett bolag, dvs ett dot-
ter- eller intresseféretag, da varje bolag utgdr en kassagenererande
enhet. En prévning av redovisat varde, inklusive virdet pa goodwill
och immateriella tillgdngar som ar hanférliga till bolaget i fraga, gors
per bolag. Prévningen sker arligen genom att ett atervinningsvarde
beriknas oavsett om en indikation pa vardenedgang foreligger eller ej.
Diéremellan provas vardet om en indikation pa vardenedgang foreligger.

En nedskrivning belastar rorelseresultatet och redovisas nar
redovisat varde 6verstiger atervinningsvardet. Nedskrivning férdelas i
forsta hand till goodwill.

Atervinningsvirdet ar det hégsta av verkligt virde med avdrag for
forsiljningskostnader och nyttjandevardet. Fér utforlig beskrivning,
se not 11.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objek-
tiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger fér en finansiell tillgang
eller grupp av finansiella tillgdngar. Objektiva bevis utgors dels av ob-
serverbara férhéllanden som intraffat och som har en negativ inverkan
pa mojligheten att atervinna anskaffningsvardet, dels av betydande eller
utdragen minskning av det verkliga vardet for en investering i en finansiell
placering klassificerad som en finansiell tillgang som kan siljas, se not 16.

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

Nedskrivningar pa finansiella tillgangar som kan siljas redovisas i
finansnettot.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar pa goodwill aterférs inte.

Nedskrivningar pa andra tillgangar aterférs om det har skett en
forandring i de antaganden som Iag till grund fér berdkningen av atervin-
ningsvdrdet. En nedskrivning aterfors endast i den utstrackning tillgang-
ens redovisade viarde 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 hilles 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 ar klassificerade som finansiella tillgangar som kan siljas, vilka
tidigare redovisats i arets resultat, aterfors inte via arets resultat utan i
ovrigt totalresultat. Det nedskrivna virdet ar det varde fran vilket efter-
foljande omvarderingar gors, vilka redovisas i 6vrigt totalresultat. Ned-
skrivningar av rantebdrande instrument, klassificerade som finansiella
tillgdngar som kan siljas, aterfors &ver arets resultat om det verkliga
vardet okar och dkningen objektivt kan hanféras till en handelse som
intraffade efter det att nedskrivningen gjordes.

Varulager
Varulager vérderas till det lagsta av anskaffningsvdrdet och nettofor-
sdljningsvardet.

Anskaffningsvardet innefattar alla kostnader for inkdp, kostnader
for tillverkning samt andra kostnader for transport av lagertillgang-
arna till deras nuvarande plats och skick. Anskaffningsvardet for varor
som inte ar utbytbara, samt for 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 vigda genomsnitt.

Nettoforsaljningsvdrdet dr det uppskattade forsdljningspriset i

den I6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade fardigstal-
lande och férsaljningskostnader.

Tillgangar som innehas for forsiljning

Tillgangar klassificeras som Tillgangar som innehas for forsaljning

da det ar mycket sannolikt att forsiljning kommer att ske. Det kan
vara en enskild tillgdng, en grupp av tillgdngar och dartill hanférliga
skulder, eller ett bolag, dvs ett dotter- eller intresseféretag. Tillgangar
klassificerade som Tillgdngar som innehas for forsiljning sarredovisas
som omsattningstillgang. Skulder hanforliga till Tillgdngar som innehas
for forsaljning sarredovisas som kortfristiga skulder i Rapport éver
finansiell stillning. Omedelbart fore klassificering som Tillgangar som
innehas for forsaljning, bestams det redovisade vardet av tillgdngarna
och skulderna (och alla tillgangar och skulder i en avyttringsgrupp) i
enlighet med tillampliga standarder. Darefter redovisas Tillgangar som
innehas for forsaljning till det lagsta av redovisat varde och verkligt
varde med avdrag for forsaljningskostnader. Vardeforandringar redo-
visas i resultatet.

Eget kapital

Aterkop 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 preferens-
aktier. Ratos styrelse har mojlighet att fatta beslut om inlésen av pre-
ferensaktier. Utdelning till preferensaktiedgare kraver stimmobeslut.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att &rsstamman fattat
beslut om utdelningen.

Ersittning till anstdllda
Avgiftsbestimda pensionsplaner
Som avgiftsbestaimda pensionsplaner klassificeras de planer dar
foretagets forpliktelse ar begransad till de avgifter foretaget atagit sig
att betala. | sidant fall beror storleken pa den anstélldes pension pa
de avgifter som foretaget betalar till planen eller till ett forsdkrings-
bolag och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Foljaktligen ar det
den anstdllde som bdr den aktuariella risken och investeringsrisken.
Foretagets forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer
redovisas som en kostnad i arets resultat i den takt de intjanas.
Ataganden fér alderspension och familjepension for tjansteman
i Sverige tryggas genom forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran
Rédet for finansiell rapportering, UFR 10, ar detta en férmansbe-
stamd plan som omfattar flera arbetsgivare. Information som gor det
mojligt att redovisa denna plan som en formansbestidmd plan ar hittills
inte tillganglig.
Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en forsakring i
Alecta redovisas darfér som en avgiftsbestdmd plan.

Formansbestimda planer

Koncernens nettoférpliktelse avseende férmansbestamda planer
berdknas separat for varje plan genom en uppskattning av den
framtida ersdttning som de anstallda intjanat genom sin anstéllning

i bade innevarande och tidigare perioder. Ersattningen diskonteras
till ett nuvarde och det verkliga vardet pa eventuella forvaltnings-
tillgdngar dras av. Diskonteringsrantan ar rintan pa balansdagen

pa en forstklassig foretagsobligation med en 6ptid som motsvarar
koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad
for sadana foretagsobligationer anvinds i stillet marknadsrantan pa
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statsobligationer med en motsvarande 16ptid. Berdkningen utfors av
en kvalificerad aktuarie med anvidndande av den sa kallade projected
unit credit-metoden.

Nar villkoren i en plan férbéttras, redovisas den andel av den
okade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgoéring under
tidigare perioder som en kostnad i drets resultat. Omvarderingar
som uppkommer till féljd av formansbestamda planer omfattar dven
avkastning pa forvaltningstillgangar (exklusive ranta) och effekten av
tillgangstak (om nagon, exklusive ranta). Dessa redovisas omedelbart
i vrigt totalresultat. Alla andra kostnader relaterade till férmansbe-
stamda planer redovisas under personalkostnader i resultatrakningen.
Koncernen redovisar ranta pa formansbestamda forpliktelser under
finansnettot i resultatrakningen. Nar berdkningen leder till en tillgang
for koncernen begransas det redovisade vardet pa tillgdngen till nettot
av oredovisade aktuariella forluster och oredovisade kostnader for
tjanstgoring under tidigare perioder och nuvardet av framtida aterbe-
talningar fran planen eller minskade framtida inbetalningar till planen.

Ovriga langfristiga ersittningar

Den del av rorlig ersattning till anstdllda som endast utbetalas om den
anstillde kvarstar i tjanst redovisas under Ovriga langfristiga skulder.
Ersdttningen diskonteras till ett nuvarde och det verkliga virdet pa
eventuella férvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsrantan faststalls
pa samma grunder som for férméansbestamda pensionsplaner.

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av personal
redovisas endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat, utan realistisk
moijlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta
en anstéllning fére den normala tidpunkten. Nar ersattningar lamnas
som ett erbjudande fér att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en
kostnad om det ar sannolikt att erbjudandet kommer att accepteras
och antalet anstéllda som kommer att acceptera erbjudandet tillforlit-
ligt kan uppskattas.

Kortfristiga ersdttningar
Kortfristiga ersdttningar till anstéllda berdknas utan diskontering och
redovisas som kostnader nir de relaterade tjinsterna erhills.

Incitamentsprogram

Ratos AB:s kopoptionsprogram sakras genom aterkdp av egna aktier.
/:\terk()p av egna aktier redovisas som en minskning av eget kapital.
Optionerna har férvarvats till marknadsmdssigt pris och optionspre-
mien redovisas direkt mot eget kapital. Vid ett eventuellt framtida
utnyttjande av optionerna kommer I6senpriset att inbetalas och 6ka
det egna kapitalet.

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

Skulden omvarderas I6pande till verkligt virde 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 fi-
nansiella skulden. Realiserat resultat ingar 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
vérderas dessa i enlighet med IFRS 2. Grundldaggande for IFRS 2 dr att
foretaget bar den kostnad det har inneburit att inte erhalla en mark-
nadsmadssig premie. Kostnaden som initialt motsvaras av marknads-
vérdet pa skulden redovisas som erséttningar till anstéllda. | vissa fall
periodiseras kostnaden &ver en intjanandeperiod. Skulden omvarde-
ras I6pande till verkligt virde och vardeférandringar redovisas i arets
resultat.
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Resultat per aktie
Resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hanforligt till
moderbolagets aktiedgare reducerat med periodens utdelning till pre-
ferensaktiedgare dividerat med genomsnittligt utestdende stamaktier.
Utspadningseffekten av optionsprogrammen beror pa utestaende
kopoptioner under aret. Berdkningen av antalet aktier utgar fran skill-
naden mellan |6senpriset for alla utestaende kdpoptioner och genom-
snittlig 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 avsattning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader oviss-
het om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera
avsdttningen.

En avsattning redovisas i Rapport dver finansiell stdllning nar kon-
cernen har en befintlig legal eller informell forpliktelse som en foljd av
en intrdffad hdndelse och det ar troligt att ett utfldde av ekonomiska
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt en
tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

Avsattningar gors med det belopp som ar den bésta uppskatt-
ningen av vad som kravs for att reglera den befintliga férpliktelsen pa
balansdagen. Om effekten av ndr i tiden betalning sker dr vdsentlig,
berdknas avsittningar genom diskontering av det forvantade framtida
kassaflodet till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella mark-
nadsbedémningar av pengars tidsviarde och, om det ar tillampligt, de
risker som ar férknippade med avsittningen.

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

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 forhallande till de
sannolikheter som utfallen ar férknippade med.

Omstrukturering

En avsdttning for omstrukturering redovisas nar det finns en faststalld,
utfoérlig och formell omstruktureringsplan och omstruktureringen har
antingen pabarjats eller blivit offentligt tillkannagiven. Ingen avsittning
gors for framtida rorelsekostnader.

Skatt

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatet utom da underliggande transaktion
redovisas i dvrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhérande
skatteeffekt redovisas i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende
aktuellt ar, med tillimpning av de skattesatser som ar beslutade eller i
praktiken beslutade per balansdagen. Till aktuell skatt hor dven juste-
ring av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdaknas med utgangspunkt i skillnaden mel-
lan redovisat och skattemassigt virde 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 bedéms
sannolikt att de kan utnyttjas.
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Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande
som harrér fran intriaffade handelser och vars féorekomst bekraftas
endast av en eller flera osdkra framtida handelser eller nér det finns
ett atagande som inte redovisas som en skuld eller avsittning pa grund
av att det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen och Réadet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 2 Redovisning for juridisk person. Aven av Radet fér finansiell
rapportering utgivna uttalanden fér noterade féretag tillimpas. RFR 2
innebar att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska perso-
nen ska tillampa samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden sa langt
det ar méjligt 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 goras.

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer framgar nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for moderbolaget till-
lampas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbo-
lagets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstillningsformer

Moderbolagets resultatrdkning och balansrdkning ar uppstallda enligt
arsredovisningslagens scheman, medan Rapport dver totalresultat,
Rapport 6ver férandringar i eget kapital och Rapport over kassaflo-
den baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella rapporter respektive
IAS 7 Rapport 6ver kassafléden. De skillnader mot koncernens
rapporter som gor sig gillande i moderbolagets resultat- och ba-
lansrakningar utgors framst av redovisning av finansiella intakter och
kostnader, anlaggningstillgangar, eget kapital samt forekomsten av
avsdttningar som egen rubrik i balansrakningen.

Finansiella instrument
Moderbolaget tillimpar reglerna i arsredovisningslagen 4 kap 14 § a-e
som tillater vardering av vissa finansiella instrument till verkligt varde.

Anteciperade utdelningar

Anteciperad utdelning fran dotterforetag redovisas i de fall moder-
bolaget ensamt har rdtt att besluta om utdelningens storlek och detta
har beslutats innan moderbolaget publicerat sina finansiella rapporter.

Intresse- och dotterforetag
Andelar i intresse- och dotterforetag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvardemetoden.

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

Villkorade kopeskillingar varderas utifran sannolikheten av att
koépeskillingen kommer att utga. Eventuella férandringar av avsatt-
ningen/fordran 6kar/reducerar anskaffningsvardet. | koncernredo-
visningen redovisas villkorade kopeskillingar till verkligt virde med
vardeférandringar dver 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 skattemdssiga status, se Skatt nedan.

Skatt

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Det
innebar att uppkomna kapitalvinster pa aktier och andra deldgarratter
inte ar skattepliktiga. Kapitalfériuster ar inte avdragsgilla.

Bolaget deklarerar en schablonintdkt pa 1,5% av marknadsvérdet
pa noterade aktier som vid arets ingang innehafts mindre dn ett ar
eller ddr dgarandelen (rostetalet) understiger 10% av rosterna. Mot-
tagna utdelningar och ranteintakter redovisas som skattepliktig intakt.
Réntekostnader och omkostnader ar avdragsgilla liksom ldmnad utdel-
ning. Dessa regler leder till att moderbolaget normalt inte betalar na-
gon inkomstskatt. Ratos koncernmdssiga skattekostnad utgérs darfor
sa gott som uteslutande av intresse- och dotterféretagens skatt.
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Rorelsesegment

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvary, ut- Ratos ledning och styrelse, Ratos-koncernens "hdgsta verkstéllande
veckling och férsaljning av foretradesvis onoterade nordiska foretag. beslutsfattare”, foljer upp verksamheten utifran utvecklingen i Ratos
Ratos ska 6ver tid skapa hogsta mojliga avkastning genom att som samtliga bolag. Nettoomsattning, EBITA, operativ EBITA, EBT samt
aktiv dgare forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag och inves- koncernmissigt varde foljs upp for bolagen, individuellt och samman-
teringssituationer. Ratos erbjuder dirmed en unik investeringsmajlig- taget. Ledning och styrelse féljer aven upp verksamheten utifran hur
het for aktiemarknadens aktorer. val det bolagsanpassade avkastningsmalet uppnas.
Rantebdrande

Netto- Avskriv- Rinte- Rénte- nettofordran (+)
Mkr omsittning ningar " intikter kostnader 2 EBT?® I nettoskuld (-)¥
Bolag 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Aibel -24 -198
Bisnode 3555 3458 -153 -148 1 1 -75 -86 280 47 1566  -1745
DIAB 1439 1516 -72 -65 1 0 -34 -36 -41 84 -773 -890
HENT 7266 7991 -9 -7 5 3 -7 -9 250 191 664 733
HL Display 1445 1417 -36 -36 0 0 -25 -30 17 43 -503 -569
Jotul 944 898 -48 -49 1 1 -23 -23 -46 -10 -471 -534
Kvdbil 346 321 -8 -6 0 0 -4 -5 27 31 141 -143
LEDiL 388 365 -7 -1 0 0 -9 -10 93 9 -365 -123
Speed Group 513 562 22 -31 0 0 -2 -2 10 " 28 50
TFS 882 793 -32 -30 0 1 2 -2 -30 6 -39 -3

Summa bolag i portféljen

alla redovisade perioder 16 778 17 320 -388 -373 9 7 -181 -203 535 296 -3166 -3224
airteam® 820 601 -36 -26 0 0 -7 -5 37 14 -96 -197
Gudrun Sj6dén® 23 8

Oase Outdoors?” 409 14 -7 -2 0 0 -9 -3 40 -44 -278 -284
Plantasjen® 4009 280 -115 -7 1 -1 -142 -7 51 -37  -2103 -2384
Summa bolag férvirvade

under redovisade perioder 5239 895 -158 -36 2 -1 -158 -15 151 -59 -2477 -2865
AH Industries 265 1059 -35 -3 -20 -2 19

Arcus 22%4 -48 7 -71 0 4

Biolin Scientific 186 -15 0 -5 -28 -56
Euromaint 1061 -20 0 -16 9

GS-Hydro 542 886 -15 24 0 1 -9 -19 -79 -149 -368
Mobile Climate Control 1194 -13 0 -16 77

Nebula 177 332 -15 -27 0 0 -8 -19 40 71 -440
Serena Properties 33 56

Summa bolag avyttrade

under redovisade perioder 985 7013 -29 -182 0 8 -21 -167 -7 58 0 -865
Summa bolag i portféljen 23 001 25 228 -575 -591 10 15 -359 -384 679 295 -5642 -6954

Tabellen fortsdtter pd ndsta sida.

1

Avskrivningar pa immateriella och materiella anlaggningstillgangar.
2

Inklusive aktiedgarlanerantor.

o

Dotterforetagens resultat ingar med 100% i koncernens resultat och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingar med 4gd andel fére skatt.

=

Exklusive aktiedgarlan.
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.

S ey

Oase Outdoors ingar som dotterféretag fran och med september 2016.
Plantasjen ingar som dotterféretag frin och med december 2016.

=
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Rantebdrande
Netto- Avskriv- Rinte- Rinte- nettofordran (+)
Mkr omsittning ningar " intikter kostnader ? EBT?® I nettoskuld (-)¥
Bolag 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Exit AH Industries -32
Exit Arcus 33 1403
Exit Euromaint 0
Exit Mobile Climate Control 268
Exit Nebula 515
Exit Serena Properties 79
Exitresultat 596 1672
Nedskrivning AH Industries -135
Nedskrivning Aibel -1 692
Nedskrivning Biolin Scientific -314
Nedskrivning Diab -200
Nedskrivning Euromaint -122
Nedskrivning och resultat
fran konkurs GS-Hydro 68 -160
Nedskrivning HL Display -350
Nedskrivning Jetul -81
Resultat fran bolag 23 001 25228 -575 -591 10 15 -359 -384 792 -538 -5642 -6954
Poster hdnforliga till
moderbolag och centrala
bolag
Operativa forvaltningskostnader -9 -4 -153 -261
Ovriga intikter och kostnader,
inkl. transaktionskostnader 58 0 34 -56
Kostnader, vilka kommer att
belasta portfdljbolagen 0 -9
Finansiella poster 26 32 -1 0 -16 -27
Ovrigt/elimineringar -7 -10 7 10 2318 3015
Koncernen totalt 23 059 25228 -584 -594 29 36 -353 -374 658 -890 -3324 -3939

Ratos resultat
Resultat fére skatt for helaret 2017 uppgick till 658 Mkr (-890), varav
nedskrivningar av portféljbolag 550 Mkr (2 504). | resultatet for 2017
ingar exitresultat om totalt 596 Mkr (1 672). Resultat/resultatandelar
fran bolagen ingar med 679 Mkr (295). Forbattringen ar hanforlig till en
forandrad bolagsportfolj med resultat fran de under 2016 férvarvade
bolagen airteam, Gudrun Sjoden Group, Oase Outdoors och Planta-
sjen, forbattrat resultat i Bisnode samt lagre jamforelsestorande poster.
Ratos operativa forvaltningskostnader uppgick till -153 Mkr ( 261).
| kostnaderna ingar 12 Mkr avseende 12 manaders uppsagningstid for
tidigare VD Magnus Agervald, inkluderat |6n, sociala avgifter, semester-
ersattning och pensionspremier. Kostnader for 2016 inkluderar organi-
satoriska forandringar inklusive vd-byte. | dvriga intdkter och kostnader
inklusive transaktionskostnader ingar exitresultat vid avyttring av ett
fastighetsutvecklingsprojekt i Aalborg, Danmark med ett rearesultat
om 40 Mkr.

Andel av resultat fran
investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden

Mkr 2017 2016
Aibel -24 -198
Arcus 0 3
Gudrun Sjodén Group 23 8
Serena Properties 18 36
Redovisat i portféljbolag 3
Moderbolaget och centrala bolag -1 -1
19 -152

Nettoomsittning per geografisk omrade
Ratos-koncernen har tonvikten gentemot den nordiska marknaden vil-
ket avspeglas i att andelen av nettoomsittningen i de nordiska landerna
uppgar till cirka 72% (68%). Ovriga Europa ir den nist storsta mark-
naden och utgdr cirka 21% (19%) och resterande del dr jamnt fordelad
mellan Nordamerika och dvriga varlden.

Ingen enskild kund svarar fér mer @n 10% av de totala intakterna.
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Koncernmissigt virde "

Mkr 2017-12-31 2016-12-31
Aibel 679 587
airteam 383 356
Arcus 729
Bisnode 1929 1606
Diab 623 770
GS-Hydro 0
Gudrun Sjédén Group 183 166
HENT 410 298
HL Display 566 840
Jotul -34 4
Kvdbil 376 356
LEDiL 418 530
Nebula 283
Oase Outdoors 155 137
Plantasjen 1275 1303
Serena Properties 398
Speed Group 297 296
TFS 239 168
Summa 7 497 8 825
Ovriga nettotillgangar i moder-

bolaget och centrala bolag? 2163 2458
Eget kapital (hanforligt till

moderbolagets dgare) 9 660 11 283

" Innehaven visas till koncernmissiga varden, vilket motsvaras av koncernens
andel i innehavens eget kapital, eventuella restvarden pa koncernmassiga éver-
och undervirden reducerat med eventuella internvinster. Darutover inkluderas
aven aktiedgarlan.

2 Varav likvida medel i moderbolaget 2 226 Mkr (2 677).

Intidkternas fordelning

Koncernen

Mkr 2017 2016

Nettoomsdttningens fordelning
Varuférsiljning 10001 11 504
Tjansteuppdrag 4 655 4624
Entreprenaduppdrag 8086 8877
Ersdttningsbara utligg 318 223

23 059 25228

Forvarvade och avyttrade verksamheter

Under 2017

Avyttrade dotterforetag

Kassaflédeseffekt fran avyttrade foretag aterfinns i not 31.

Avyttring av AH Industries

| mars 2017 avyttrade Ratos hela sitt innehav om 70% i AH Industries,
i enlighet med det avtal som tecknades i december 2016. Avyttringen
medférde en exitforlust om -32 Mkr.

Avyttring av Nebula

I maj 2017 tecknade Ratos avtal om att silja samtliga sina aktier i
Nebula till ett forsdljningspris (equity value) motsvarande 110 MEUR
(cirka 1 100 Mkr) for 100% av aktierna. Forsdljningen avslutades i juli
2017. Ratos andel av forsiljningspriset ar 78 MEUR (752 Mkr) och
exitvinsten uppgick till 515 Mkr.

Avyttring av Sophion Bioscience

I juni 2017 avyttrade Ratos Sophion Bioscience, den kvarvarande
delen av det tidigare portfdljbolaget Biolin Scientific. Ratos avytt-

rade den storre delen av verksamheten inom Biolin Scientific redan i
december 2016 genom forsdljningen av affirsomradet Analytical In-
struments. Avyttringen av Sophion Bioscience, som redovisats som en
Svrig nettotillgdng i Ratos, medférde en mindre exitresultateffekt for
Ratos da innehavet sedan tidigare skrivits ner till férvintat exitvarde.
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Avyttrade foretag redovisade enligt

kapitalandelsmetoden
Avyttring av kvarvarande andel i Arcus

| december 2016 noterades Ratos tidigare dotterbolag Arcus pa Oslo
Bars, varpa bolaget dvergick till att vara ett intresseféretag till Ratos.
I mars 2017 avyttrade Ratos sin kvarvarande andel om 24% till ett
pris uppgaende till 762 MNOK, motsvarande 47,40 NOK per aktie.
Forsaljningen medférde en exitvinst om 33 Mkr. Total exitvinst for
forsaljningen av Arcus uppgar till 1 437 Mkr varav 1 403 Mkr ingick i
resultatet for 2016.

Avyttring av Serena Properties

I juni 2017 tecknade Ratos avtal om att sdlja samtliga sina aktier i
Serena Properties till ett forsaljningspris (equity value) om 90 MEUR
(cirka 0,9 miljarder kr), varav Ratos andel uppgick till 50,4 MEUR
(481 Mkr). Forsaljningen slutférdes under tredje kvartalet 2017 och
exitvinsten uppgick till 79 Mkr.

GS-Hydro forsatt i konkurs

Under september 2017 har Ratos dotterbolag GS-Hydro Holding Oy
och dess dotterbolag GS-Hydro Oy ansékt om konkurs. Egentliga
Tavastlands tingsratt fattade beslut om att forsatta bolagen i konkurs
under samma manad och en konkursférvaltare tog darmed 6ver
kontrollen 6ver portféljbolaget GS-Hydro. Da Ratos inte langre har
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nagot inflytande &ver GS-Hydro konsolideras portfoljbolaget inte
langre i Ratos-koncernen. Innehavet klassificeras istéllet, fran septem-
ber 2017, som en finansiell tillgang och vérderas till marknadsvarde.
Eftersom Ratos inte forvéntar sig att erhalla nagot i konkursen uppgar
marknadsvardet per sista december 2017 till noll. Ratos har heller inte
nagra utestaende ataganden gentemot GS-Hydro.

Da det bokférda vardet pa GS-Hydro var negativt vid tidpunkten
for omklassificering fran dotterbolag till finansiell tillgdng uppstod en
positiv resultateffekt i koncernen, vilken uppgick till 68 Mkr och redo-
visas pa raden Realisationsresultat fran koncernféretag i koncernens
resultatrakning.

Justerad forvidrvsanalys i Plantasjen

Ratos forvarvade 99% av aktierna i Plantasjen i november 2016. Den
prelimindra forvarvsanalysen justerades under andra kvartalet 2017

i enlighet med nedan, vilket paverkat koncernens rapport dver finan-
siell stallning. Den justerade forvarvsanalysen har inte inneburit nagra
vasentliga forandringar i koncernens resultatrakning.

Plantasjen Prelimindr Justerad
Mkr forvdrvsanalys forvirvsanalys
Varumarke 624 715
Kundrelationer 40 44
Ovriga tillgingar 1821 1821
Innehav utan bestimmande

inflytande -11 -1
Uppskjuten skatteskuld -148 172
Ovriga skulder -3486 3486
Netto identifierbara

tillgangar och skulder -1159 -1 087
Goodwill 2391 2319
Overford ersittning 1232 1232

Forvdrv inom dotterforetag

Nebula slutférde forvarvet av web-hostingleverantdren Sigmatic Oy
under andra kvartalet, innan Ratos salde hela Nebula-koncernen

till Telia Company. Under andra kvartalet slutférde ocksa Bisnode
forvarvet av Global Group Digital Solutions AG, en tysk ledande leve-
rantor av |6sningar baserade pa marknadsinformation. Plantasjen har
utokat sitt erbjudande genom sitt forvarv av SABA Blommor AB med
ytterligare 700 forsiljningsstallen inom dagligvaruhandeln fran tidigare
40 tradgardscenters.

De férvarvade bolagen utgor dotterforetag i sina respektive kon-
cerner. De dotterféretag som ingér i Ratos-koncernen vid arets slut
och vars forvarv haft stérst paverkan pa Ratos finansiella rapporter
presenteras nedan.

Forvarv av koncernforetag

- koncernen Inom Inom
Mkr Bisnode Plantasjen
Immateriella anldggningstillgangar -1 16
Materiella anlaggningstillgangar 5 1
Uppskjuten skattefordran 4
Omsattningstillgangar 15 57
Likvida medel 8
Uppskjuten skatteskuld -4
Kortfristiga skulder -17 -65
Netto identifierbara

tillgangar och skulder 6 13
Goodwill 73 7
Overford ersdttning 79 20

Forvarv 2016

Forvdrv av dotterforetag
Plantasjen

| slutet av november 2016 forvarvade Ratos 99% av aktierna i Plan-
tasjen i enlighet med det avtal som tecknats i september samma ar.
Kopeskillingen (equity value) uppgick till 1,2 miljarder NOK mot-
svarande ett enterprise value om 2,8 miljarder NOK, justerat for
estimerad nettoskuld vid affarens slutférande. Ratos har erlagt 1,4
miljarder SEK. Férvarvet genomfordes via det heldgda dotterbolaget
Blomster Intressenter AB som tecknade 99% av aktierna i Plantasjen
Holding AS, vilket forvarvade 100% av aktierna i Plant Topco AS via
sitt heldgda dotterbolag Plantasjen Group AS.

Plantasjen grundades 1986 i Norge och dr Nordens ledande kedja
for forsaljning av vaxter och vaxttillbehor med totalt 124 butiker i
Norge, Sverige och Finland, framst inriktade mot konsumenter. Plan-
tasjen har cirka 1 200 medarbetare.

Sammanlagd 6verford ersattning for forvarvet av aktierna i Planta-
sjen uppgar till 1 232 Mkr. Goodwill uppgar i den preliminara forvarvs-
analysen till 2 391 Mkr och utgdrs framst av tillvaxt, affirsmodell samt
en organisation med stark kultur. Plantasjen ingar i Ratos-koncernen
fran forvarvstidpunkten med en nettoomsattning om 280 Mkr och ett
resultat fore skatt om -37 Mkr. Fér perioden januari till december upp-
gick nettoomsdttningen till 3 696 Mkr och resultat fore skatt till 56 Mkr.
Forvarvsrelaterade transaktionskostnader uppgar till 24 Mkr.

Prelimindr forvdrvsanalys

Plantasjen Mkr
Varumirke 624
Kundrelationer 40
Ovriga immateriella anliggningstillgingar 4
Materiella anlaggningstillgangar 841
Finansiella anlaggningstillgangar 21
Uppskjuten skattefordran 230
Omsittningstillgangar 528
Likvida medel 198
Innehav utan bestimmande inflytande -11
Uppskjuten skatteskuld -148
Langfristiga skulder och avsattningar -3027
Kortfristiga skulder -459
Netto identifierbara tillgangar och skulder -1159
Goodwill 2391
Overford ersittning 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. Forvidrvet genomférdes via
det heldgda dotterbolaget Outdoor Intressenter AB, som tecknade
79% av aktierna i Sunrise TopCo ApS, vilket sedan forvarvade 100%
av aktierna i Oase Outdoors ApS via sitt dotterbolag Sunrise BidCo.
Oase Outdoors dr ett familjedgt bolag som utvecklar, designar
och saljer innovativ utrustning fér camping och friluftsliv under tre
starka varumarken, Outwell®, Easy Camp® och Robens®. Produkterna
distribueras globalt till mer an 40 marknader via aterforsaljare.
Sammanlagd 6verford ersittning for forvirvet av aktierna i Oase
Outdoors uppgar till 423 Mkr. Goodwill uppgar i den preliminéra
forvarvsanalysen till 223 Mkr och utgors framst av tillvaxt, affarsmodell
samt en organisation med stark kultur. Oase Outdoors ingér i Ratos-
koncernen fran férvarvstidpunkten med en nettoomséattning om 14 Mkr
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och ett resultat fore skatt om -44 Mkr. For perioden januari till decem-
ber uppgick nettoomsattningen till 422 Mkr och resultat fore skatt till

37 Mkr. Férvarvsrelaterade transaktionskostnader uppgar till 8 Mkr.

Prelimindr forvdarvsanalys

Oase Outdoors Mkr
Varumarke 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 forvarvade 70% av aktierna i airteam under april 2016, i enlig-
het med det avtal som tecknades i februari samma ar. Képeskillingen
(enterprise value) for 100% av bolaget uppgick till 575 MDKK, varav
Ratos tillfort 272 MDKK. Foérvirvet genomfordes genom att Ratos
via det heldgda dotterbolaget Vento Intressenter AB tecknade 70% av
emitterade aktier i det nybildade danska dgarbolaget Airteam TopCo
ApS, som i sin tur via Airteam Holding ApS forvarvade 100% av
aktierna i Airteam A/S.

airteam erbjuder hogkvalitativa och effektiva ventilationsldsningar
i Danmark och har sitt huvudkontor i Arhus. airteam fokuserar p&
projektutveckling, projektledning och upphandling dar projekten i stor
utstrackning utfors av ett brett ndtverk av kvalitetssikrade under-
leverantorer. Dessutom erbjuder airteam underhall och service av
installerade |&sningar.

Sammanlagd 6verférd ersdttning for forvarvet av aktierna i
airteam uppgar till 740 Mkr. Villkorad képeskilling ar avhingig utfall
av kundgarantier i det forvarvade bolaget och kan maximalt uppga till
37 Mkr, vilket 6verensstimmer med det bokférda vardet. Goodwill
uppgar i den preliminéra férvarvsanalysen till 664 Mkr och utgors
framst av tillvaxt, affirsmodell samt en organisation med stark kultur.
airteam ingar i koncernen fran forvarvstidpunkten med en netto-
omsidttning om 601 Mkr och ett resultat fore skatt om 14 Mkr, efter
avskrivningar pa forvarvsrelaterade immateriella tillgdngar om 25 Mkr.

Prelimindr forvdarvsanalys

airteam Mkr
Varumarke 15
Kundrelationer 57
Materiella anlaggningstillgangar 2
Finansiella anldggningstillgangar 2
Omsittningstillgangar 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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For perioden januari till december uppgick nettoomsattningen till 769
Mkr och resultat fore skatt till 14 Mkr. Forvérvsrelaterade transak-
tionskostnader uppgar till 7 Mkr.

Forvarv redovisade enligt kapitalandelsmetoden
Serena Properties

Ratos forvdrvade 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. Képeskillingen (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 fastighetsbo-
lag. Det tillférda beloppet inkluderar utlaning till Serena Properties-
koncernen fran Aneres Properties. Serena Properties ar ett joint ven-
ture dar Ratos har gemensamt bestimmande inflytande och bolaget
redovisas dirmed 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 hyresgéster som till storsta
delen bestar av dagligvaruhandel och lagprishandel. Fastigheterna
agdes tidigare till 100% av Varma som kvarstar med 43% av dgandet
via Serena Properties. Redito anlitas som forvaltare av fastighetsport-
foljen och innehar 1% av aktierna.

Gudrun Sjodén Group

Ratos forvarvade i september 2016 30% av aktierna i Gudrun Sjodén
Group, i enlighet med det avtal som tecknades i juli samma ar. Képe-
skillingen (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 ocksa avtalat om en option att 6ka
agarandelen med ytterligare 40% ar 2018.

Gudrun Sjodén Group ar ett familjedgt, svenskt designforetag
med unik fargstark design och en tydlig hallbarhetsprofil. Varumarket
Gudrun Sjédén siljs och marknadsfors globalt genom 21 egna butiker
i sju lander, global webbshop och postorder samt med onlineforsalj-
ning som storsta distributionskanal. Kunderna finns i 6ver 50 lander,
med Tyskland och Sverige som storsta marknader. Gudrun Sjodén
Group redovisas fran forvarvstidpunkten enligt kapitalandelsmetoden
i Ratos-koncernen.

Forvirv 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 férvarvat Ventek Ventilation A/S. De forvéarvade bolagen utgér
dotterforetag i sina respektive koncerner. De dotterféretag som ingar
i Ratos-koncernen vid arets slut och vars forvarv haft storst paverkan
pa Ratos finansiella rapporter presenteras nedan.
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Inom Inom

Mkr Bisnode TFS
Immateriella anlaggningstillgangar 57 2
Materiella anldggningstillgangar 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 ersdttning 128 37
varav kontant utbetald 120 15
varav villkorad kopeskilling 8 22

Faststillande av forvdrvsanalys i

Speed Group och TFS

Under 2016 har de tidigare preliminéra forsvarvsanalyserna for
forvarvet av Speed Group i september 2015 och forvarvet av TFS i
oktober 2015 faststallts, och immateriella tillgdngar i form av varu-
marke och kundkontrakt har viarderats. Som en konsekvens darav har
tidigare redovisad goodwill minskat. De kompletta slutliga forvarvs-
analyserna per férvarvstidpunkten aterfinns nedan. Identifierade
kundkontrakt skrivs av fran férvarvstidpunkten och dver kontraktens
|6ptid. Avskrivningar av kundkontrakt i Speed Group har belastat pe-
riodens 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 forvirvsanalys
Varumarke 5
Kundrelationer 64
Materiella anlaggningstillgangar 20 20
Omsattningstillgangar 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 ersittning 299 299
TFS Prelimindr Slutlig
Mkr forvdrvsanalys forvarvsanalys
Varumarke 21
Kundrelationer 55
Materiella anldggningstillgangar 7 7
Finansiella anlaggningstillgangar 3 3
Omsittningstillgangar 177 177
Likvida medel 36 36
Innehav utan bestammande 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 31.

Euromaint

| november 2016 avyttrade Ratos 100% av aktierna i dotterbolaget
Euromaint i enlighet med det avtal som tecknades i oktober samma
ar. Forsiljningspriset uppgick till cirka 650 Mkr (enterprise value).
Avyttringen gav inte ndgon exitresultateffekt da innehavet skrevs ned
till nettoforsaljningsvarde 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 sam-
ma manad. Férsaljningspriset uppgick till 1 373 Mkr och gav upphov till
ett exitresultat om 268 Mkr.

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 varde om 1 194 Mkr. Da
Arcus genom transaktionen dvergatt fran att vara ett dotterforetag
till att vara ett intresseforetag till Ratos har, i enlighet med IFRS,
hela innehavet i samband med 6vergangen omvirderats till verkligt
vdrde, baserat pa noteringskursen. Exitvinsten, vilken baseras pa
béde realiserade aktier och omvérdering av de aktier som behalls,
uppgick till 1 403 Mkr.

Forsdljning av Analytical Instruments, en del av Biolin
Scientific

Biolin Scientific har i december avyttrat affirsomradet Analytical
Instruments. Forsiljningen gav en mindre exitresultateffekt for Ratos.
Kvarvarande verksamhet kommer fram&ver bedrivas under namnet
Sophion och redovisas som 6vrig nettotillgang i Ratos.

Avtal om férsdljning av AH Industries

| december tecknade Ratos avtal om forsdljning av samtliga aktier

i AH Industries till ett enterprise value om 240 MDKK fér 100% av
bolaget. Ratos dgarandel uppgar till 70%. Forsaljningen férvintas inte
ge nagon betydande exit-resultateffekt vid affarens slutférande under
forsta kvartalet 2017.

Avyttring inom dotterforetag

Ratos dotterféretag Bisnode avyttrade under dret Bisnode Campaign
AS. Ratos dotterféretag Euromaint, tecknade i december 2015 avtal
om att sdlja samtliga aktier i sitt tyska dotterféretag. Avyttringen
slutférdes under det forsta kvartalet 2016.
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Realisationsresultat fran
koncernforetag och
investeringar redovisade

enligt kapitalandelsmetoden

Koncernen
Realisationsresultat vid forsdljning av koncernféretag

Anstillda, personalkostnader

och ledande befattningshavares

och styrelsens ersattningar
Medelantalet anstdllda

2017 2016

Varav

Varav

Mkr 2017 2016 Totalt kvinnor, % Totalt kvinnor, %
Arcus 1403 Moderbolaget 36 46 47 53
Nebula 515 Koncernféretag 9957 41 11189 31
GS-Hydro (resultat fran konkurs) 68 Koncernen totalt 9993 11 236
AH Industries -32 )
Euromaint 0 Varay i
Mobile Climate Control 268 Sverige 27 233 29
Foretag inom det tidigare portfdljbolaget Norge 2035 35 1783 2
Biolin Scientific 7 9 Finland 541 39 511 30
Féretag inom Bisnode-koncernen 1 11 Danmark 585 30 701 23
Féretag inom Euromaint-koncernen -13 Australien 9 22 10 30
559 1678 Belgien 166 33 176 33
Bosnien-Hercegovina 2 50 1 100
Realisationsresultat vid forsdljning av investeringar Ecuador 126 7 114 8
redovisade enligt kapitalandelsmetoden Estland 50 94 47 94
Mr 2017 2016 Frankrike 147 54 145 44
Foretag inom HENT-koncernen 8 Férenade
Serena Properties 79 Arabemiraten 7 29 7 29
Arcus 33 Indien 10 40 17 36
Aalborg Real Estate 40 Indonesien 8 63 8 50
. 0 Italien 291 13 233 18
Moderbolaget Japan 3 39 4 43
Resultat fran andelar i koncernféretag Kanada 3 67 334 1
Mkr 2017 2016 Kina 556 31 729 30
Utdelning 572 Kroatien 42 60 37 61
Resultat vid forsiljning av aktier 844 2459 Lettland 17 12
Nedskrivning -533 2 467 Litauen 22 i 173 28
883 -8 Nederlanderna 53 50 62 47
Polen 553 60 694 52
Resultat fran andelar i intresseféretag Rumanien 1" 45 10 42
Mkr 2017 2016 Ryssland 21 43 23 43
Resultat vid forsaljning av aktier 778 Schweiz 99 36 103 36
778 0 Serbien 26 73 26 85
Singapore 8 13 14 21
Slovakien 32 84 38 21
o Slovenien 100 58 97 58
Andel av resultat fran Spanien 158 ¢ 19 o
investeringar redovisade Storbritannien 266 31 280 28
enligt kapitalandelsmetoden Sydkorea % 20 7 18
Thailand 13 62 14 64
Koncernen Tjeckien 109 62 119 44
Mkr 2017 2016 Tyskland 448 46 428 44
Resultatandelar Ungern 85 58 88 57
Aibel -24 -198 USA 246 24 379 28
Gudrun Sj6dén 23 8 Osterrike 74 54 84 49
Serena Properties 18 36 Andra linder 1 0 10 20
Andel av resultat fran investeringar 9987 11 236
redovisade enligt kapitalandelsmetoden,
agda av koncernforetag 2 2
19 -152
Andel av skatt fran investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden 17 18
2 -134
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Konsfordelning i styrelse och bland ledande befattningshavare

2017-12-31 2016-12-31
Andel kvinnor  Andel kvinnor

Styrelse
Moderbolaget 43% 43%
Koncernen totalt 18% 21%

Foretagsledning
Moderbolaget 17% 0%
Koncernen totalt 28% 20%

Koncernen - Loner och andra ersdttningar

Styrelse och

ledande befatt- Ovriga
Mkr ningshavare anstillda Summa
2017
Koncernen, totalt 273 4318 4590
(varav tantiem) (27) (27)
Varav i Sverige 112 1150 1261
(varav tantiem) 1) 1)
Varav i 6vriga lander 161 3168 3329
(varav tantiem) (16) (16)
Antal personer 224
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
Sociala kostnader
Mkr 2017 2016
Sociala kostnader 1258 1452
(varav pensionskostnader) (332) 415)

Av koncernens pensionskostnader avser 36 Mkr (36) styrelse och ledande
befattningshavare i koncernens féretag. Koncernens utestaende pensions-
forpliktelser till dessa uppgar till 14 Mkr (10).

Moderbolaget - Loner och andra ersdttningar

Mkr 2017 2016
Ledande befattningshavare, VD och vWD

Antal personer” 6 5
Léner och andra ersattningar? 34 40
(varav tantiem) 3) (12)
Loner och andra ersidttningar,

ovriga anstallda 31 80
Summa 65 120

" Per balansdagen 2016-12-31 var antalet 4 personer.
2 Exklusive semesterersittning.

Sociala kostnader

Mkr 2017 2016
Sociala kostnader 35 58
(varav pensionskostnader) 17) (19)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 4,2 Mkr (4,4) VD och vVD.

Ersdttning till styrelse och ledande
befattningshavare

Riktlinjer och principer for ersittning till ledande
befattningshavare

De riktlinjer for ersattnings- och incitamentssystem for ledande befatt-
ningshavare som redogérs for nedan beslutades av arsstamman 2017.
Riktlinjerna har tillampats under hela 2017.

Incitamentssystem for bolagets affarsorganisation &r 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 16n, pensionsavsdttningar, kopoptioner samt syntetiska optioner —
och vilar pa fem grundldggande principer.

Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga villkor i en
bransch dar konkurrensen kring kvalificerade medarbetare dr 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.

Rérlig kontant 16n som utbetalas till ledande befattningshavare ska
kopplas till ggmensamma 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 rérliga 16-
nen, vilken maximalt ska uppga till cirka 0,6 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.

Pensionsférmanerna ska sa langt mojligt besta av avgiftsbestamda
pensionslésningar, men vissa pensionsformaner som foljer ITP-planen
ar férmansbestdamda.

Styrelsen ska ha ratt att franga dessa riktlinjer om sarskilda skal
foreligger i ett enskilt fall.

Rorlig kontantlon till ledande befattningshavare

Den rérliga kontantldnen ar knuten till gemensamma och individuella
arligen faststallda mal. Malen ar bade kvantitativa och kvalitativa och
syftar till att uppfylla Ratos langsiktiga strategi. Under 2017 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.

Rorlig kontantlén utbetalas dver tva ar och fordelas med 50% per
ar. Kostnaden for respektive ars rérliga |6n bokférs dock i sin helhet
det ar ersattningen intjanats. Ett tak har faststallts i forhallande till res-
pektive ledande befattningshavares fasta 16n och kan f6r 2017 maximalt
uppga till 130% av fast |on.

Uppféljning och utvardering av rérlig kontantlon gors kring ars-
skiftet. Maluppfyllelsen for den verkstéllande direktéren och bolagsled-
ningen fljs upp och utvdrderas av Ersittningsutskottet och faststalls
sedan av styrelsen efter forslag av Ersattningsutskottet.

Kopoptionsprogram

Arsstimmorna fran 2001 och framit har beslutat om képoptionspro-
gram riktade till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner
inom Ratos. Styrelseledamoter i Ratos omfattas inte av erbjudandet.
Medarbetarna har erlagt marknadsmassig premie for kopoptionerna i
samtliga program. Férvarv av kopoptioner subventioneras genom att
koparen erhaller kontant extra ersattning motsvarande hogst 50% av
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optionspremien efter avdrag for 55% schablonskatt, varvid ersattningen i de enskilda bolagen. Optionerna relaterade till en enskild investe-
fordelas till lika delar &ver fem ar. Utbetalning av erséttningen ar i nor- ring har endast ett varde om Ratos érliga avkastning pa investeringen
malfallet villkorad av fortsatt anstéllning samt fortsatt innehar fran Ratos overstiger 8%. Det sammanlagda vardet av utstdllda optioner enligt
forvdarvade optioner eller aktier forvarvade genom optionerna. Képop- 2017 ars optionsprogram vid sluttidpunkten ar hogst 5% av skillnaden
tionerna ar utstallda pa aterkopta aktier och har en 16ptid om drygt 4 ar. mellan faktiskt realiserat varde fér Ratos investering vid sluttidpunk-
ten och |6senpriset uppraknat med 8% per ar. Férvarv av syntetiska
Syntetiska optioner optioner subventioneras genom att optionsképaren erhaller kontant
Arsstimman 2017 beslutade, i likhet med rsstimmorna sedan 2007, extra ersattning motsvarande hogst 50% av optionspremien upp till 5%
om ett kontantavraknat optionsprogram relaterat till Ratos investe- av Ratos totala investering i det aktuella portféljbolaget efter avdrag for
ringar i bolagen. Programmet genomfors genom utgivande av syntetiska 55% schablonskatt, varvid ersattningen fordelas till lika delar 6ver fyra
optioner som Overlats till marknadspris. Programmet ger VD och andra ar och forutsatter i normalfallet att vederbérande ar fortsatt verksam i
nyckelpersoner inom Ratos maojlighet att ta del av investeringsutfallet Ratos-koncernen och fortsatt innehar fran Ratos férvarvade optioner.

Ersattning till Ratos styrelse och ledande befattningshavare

2017 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mkr grundlén ersittning? formaner® kostnad Summa forpliktelser
Per-Olof Séderberg, styrelsens ordférande 0,5 - - - 0,5 -
Jonas Wistrom, fd styrelsens ordférande® 1,2 - - - 1,2 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Karsten Slotte, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Charlotte Stromberg, styrelseledamot® 0,6 - - - 0,6 -
Ulla Litzén, styrelseledamot® 0,6 - - - 0,6 -

Jonas Wistrém, VD7 - - _ -
Magnus Agervald, VD® 13,2 1,6 - 41 18,9 -

Bo Jungner, vWD tom 2017-02-287 2,3 - - 0,1 2,4 -
Andra ledande befattningshavare 0 9,9 4,0 0,1 3,6 17,6 -

" GrundlIdn exklusive semesterersattning. Styrelsearvodet avser arvode fér stimmoaret april 2017 till och med maj 2018. 2 Rérlig ersattning avser bonus hanforlig till
2017. Utbetalning sker med 50% under 2018 och 50% under 2019. Rérlig ersattning inkluderar dven subventioner pa képoptioner och syntetiska optioner fér under aret
forvirvade optioner. Utbetalning sker under 5 respektive 4 ar. ? Bilforméan. ¥ Per-Olof Soderberg tilltradde som styrelsens ordférande 2017-12-13. Ersittning betalas
enligt stimmobeslut 2017, utan férandring. * Jonas Wistrém var styrelsens ordférande fram till 2017-12-12 och ar direfter styrelseledamot och VD. Styrelsearvode er-
hélls endast fér mandatperioden fran drsstimman fram till och med 31 december.  © Fakturerat arvode med hinsyn tagen till sociala avgifter. 7 Jonas Wistrém tilltradde
som VD 2017-12-13. Ingen ersittning i rollen som VD har utgatt under 2017. ® Magnus Agervald limnade som VD i Ratos 2017-12-12. GrundIén omfattar dven ersittning
for uppsagningstid om 12 méanader. Ersattningen betalas ut under 12 manader och avriknas mot eventuell erhallen ersattning fran annan part. Uppségningslon ar semester-
16ne- och pensionsgrundande. ? Grundlén omfattar dven ersittning under uppsagningstid. Denna ersittning ar ej semesterlone- eller pensionsgrundande. % Omfattar
sex personer som ingatt i ledningsgruppen under 2017, tva av dem under delar av dret. Per 2017-12-31 uppgar antalet till fem. Beloppen omfattar dven ersattning under
uppsagningstid for ledningsperson som slutat under aret.

Ersdttning till Ratos styrelse och ledande befattningshavare

2016 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mkr grundlén? ersittning? formaner®  kostnad Summa férpliktelser
Jonas Wistrém, 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 Soderberg, 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? 0,9 1,3 - 0,3 2,5 -
Bo Jungner, vvd 3,3 4,1 - 0,6 8,0 -
Henrik Blomé, vWD? 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. 2 Inklusive subventioner pa kdpoptioner och syntetiska optioner.  Bilférméan. % Fakturerat arvode med hansyn tagen till

sociala avgifter.  Fran och med arsstimman 2016. © Till och med arsstimman 2016. 7 Henrik Blomé har ingatt i ledningsgruppen fram till och med 2016-06-30 och har

dérefter ej varit ledande befattningshavare. Bonus avser syntetiska optionssubventioner tilldelade under tiden som vVD.

8 Susanna Campbell limnade som VD i Ratos den 2016-07-01. Grundl6n omfattar dven ersattning fér uppsagningstid om 6 manader 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 ingdtt 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.
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Ersittningar 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 eller vd:s sida géller en uppsagningstid om

Andra ledande befattningshavare

Rorlig ersdttning

For ersattning till vriga ledande befattningshavare, se tabell pa
foregédende sida.

Pensionsvillkor

Pensionsférmanerna bestar av avgiftsbestimda pensionslésningar

fr o m 1 maj 2017, da bolaget dvergick till en avgiftsbestimd 16sning och
lamnade ITP-planen. Det finns inte nagon avtalad pensionsalder.

Villkor for avgangsvederlag

Vid uppsagning fran Bolagets eller ledande befattningshavares sida giller
en uppsagningstid om tre (3) till tolv (12) manader. Det finns inget avtal
om avgangsvederlag.

sex (6) manader. Det finns inget avtal om avgingsvederlag.

" Villkor avser nuvarande VD Jonas Wistrém. Villkoren ar detsamma som fér
tidigare VD med undantag for uppsagningstid dar tidigare VD hade en uppsag-
ningstid om tolv (12) manader vid uppsagning fran bolagets sida.

Kopoptioner

2013 2014 2015 2016 2017
Innehav 2017-12-31" Antal Antal Antal Antal Antal Forman
Styrelsens ordférande 2 - - - - - -
Ovriga styrelseledaméter 2 - - - 255000 - -
Jonas Wistrém, VD (fr o m 2017-12-13) 23 - - - 260 000 - -
Andra ledande befattningshavare 48 000 140 000 66100 110 000 87 500 -
2012 2013 2014 2015 2016
Innehav 2016-12-31" Antal Antal Antal Antal Antal Forman
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 -

N
2)

Avser eget och nirstdendes innehay, inkl. 6vertilldelning.
Optioner i Ratos utstéllda av Ratos huvudagare. Férvarv har skett till marknadsvérde. Vardering har utforts enligt sedvanlig varderingsmodell (Black & Scholes).

Képoptionerna I6per till och med den 18 mars 2021. Utnyttjande av kdpoptionerna fér kop av aktier i Ratos kan ske under perioden 1 oktober 2019 - 19 mars 2021.
Varje képoption ger ratt att kopa en B-aktie i Ratos av utstéllarna. Losenpriset skall motsvara 125 procent av genomsnittet av den for varje handelsdag under perioden
12-16 september 2016 framraknade volymvagda betalkursen for Ratos B aktie pa Nasdaq Stockholm, med hinsyn tagen till utdelning. Programmet har utarbetats av

huvudidgarna tillsammans med externa radgivare.

Syntetiska optioner

2017

Jonas Wistréms innehav avser optioner utstéllda av huvudigare férvdrvade under tiden som styrelsens ordférande.

2016

Inbetald Erhallen likvid Inbetald Erhallen likvid

Mkr premie vid inl6sen Férman premie vid inl6sen Férman
Styrelsen - - - - -
VD och andra ledande befattningshavare 1,0 1,5 - 0,8 -

Ko6poptioner utstillda av Ratos 2017-12-31 2016-12-31
Antal Motsvarande Antal Motsvarande
optioner antal aktier optioner antal aktier
Utestaende vid periodens ingang 3224700 3259176 3411 700 3442392
Utstillda 242 500 242 500 453 000 453 000
Omrikning pa grund av utdelning 22984
Forfallna® -1149 200 -1183 676 -640 000 -659 200
Utestaende vid periodens utgang 2318 000 2318 000 3224700 3259 176

" Lésenpris 72,0 kr per aktie (154,6), aktiekurs da optionerna forfsll 42,35 kr (51,55).
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Upplysningar om utstillda képoptioner under perioden
Varje option berittigar till inkdp av en aktie.

2017 2016
Forfallotidpunkt 2022-03-18 2021-03-19
Losenpris per aktie vid utstallandet, kr 47,10 48,70
Sammanlagda optionspremieinbetalningar, Mkr 11 2,2
Sammanlagda inbetalningar till Ratos om aktierna férvarvas, Mkr 14 221
Optionsvillkor for utestiaende kdpoptioner
2017-12-31 2016-12-31
Optionspris Losenpris  Ritt att képa Antal Motsvarande Antal Motsvarande
Forfallotidpunkt kr/option kriaktie antal aktier optioner  antal aktier optioner  antal aktier
2017-03-20 4,70 72,00 1,03 1149200 1183 676
2018-03-20 11,50 56,90 1,00 585900 585900 585900 585900
2019-03-20 7,30 51,80 1,00 574 500 574 500 574 500 574 500
2020-03-20 6,50 55,50 1,00 462100 462100 462 100 462 100
2021-03-19 4,80 45,00 1,00 453 000 453 000 453 000 453 000
2022-03-18 4,50 47,10 1,00 242 500 242 500
2318000 2318 000 3224700 3259176
Maximal utékning av antalet aktier i férhallande
till utestdende aktier vid periodens slut 0,7% 1,0%

Kontantbelopp som bolaget kan erhalla vid 1&sen av utestaende optioner uppgar till 121 Mkr (203).

Incitamentsprogram i Ratos dotterforetag

Ratos arbetar aktivt for att en incitamentsstrategi ska finnas for styrelsen
och ledande befattningshavare i de bolag som Ratos investerar i. Det
forekommer olika typer av incitamentsprogram, som omfattar aktier,
aktiedgarlan, teckningsoptioner, syntetiska optioner och syntetiska aktier.
Investering genomférs pa marknadsmassiga villkor, med vissa undantag.

Dessa undantag har inte haft nagon betydande inverkan pa Ratos-koncer-
nens resultat- och balansrakning.

Sammanlagt uppgar finansiella skulder avseende syntetiska optioner
i Ratos-koncernen till 159 Mkr (158). Under aret paverkades koncernens
resultat med -9 Mkr (-173) avseende syntetiska optionsskulder.

Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Mkr

2017

Koncernen Moderbolaget

2016

Koncernen Moderbolaget

Huvudansvarig revisor PwC

Revisionsuppdrag 19 2 18 2

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1 0 1

Skatteradgivning 2 0 1

Andra uppdrag 2 1 2 1
Ovriga revisorer

Revisionsuppdrag 10 13

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 0 1

Skatteradgivning 0 1

Andra uppdrag 0 2

35 3 38 3

Koncernen

Av revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget avser 1 Mkr PwC Sverige, av arvoden for skatteradgivning avser 0 Mkr PwC Sverige och av andra

uppdrag avser 1 Mkr PwC Sverige.

Moderbolaget

Fér moderbolaget avser revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 0 Mkr PwC Sverige, av arvoden for skatteradgivning avser 0 Mkr PwC Sverige

och av andra uppdrag avser 1 Mkr PwC Sverige.

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och vd’s férvaltning, évriga arbetsuppgifter som det
ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av
sadana ovriga arbetsuppgifter. Allt annat avser uppdrag utver revisionsuppdraget.
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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 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Rénteintakter 29 36 29 36
Utdelning 2 26 2 26
Resultat vid avyttring 0 1 0 1
Vardeforandring, syntetiska optioner 21 14 21 14
Vardeforandring villkorade kopeskillingar 0 10 0 10
Vardeférandring, derivat
-sakringsredovisade 15 15
- e sakringsredovisade 9 8 9 8
Ovriga finansiella intikter 0 1 0 1
46 32 29 38 2 27 77 96
Finansiella kostnader
Réntekostnader -353 -374 -353 -374
Vardeforandring, syntetiska optioner -31 -187 -31 -187
Vardeforandring villkorade kopeskillingar -22 -43 -22 -43
Viardeférandring, derivat
-sakringsredovisade -9 -1 -9 -1
- e sakringsredovisade -6 -4 -6 -4
Ovriga finansiella kostnader -53 -78 -53 -78
Netto, valutakursférandring -19 -23 -19 -23
Nedskrivningar -32 -32
-68 -234 =32 -425 -475 -493 141
Pensioner, rantekostnad -7 -9
-500 =751
Rénteintakter hinférliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt Nedskrivning av finansiella tillgangar
varde i resultatet uppgar till 29 Mkr (36). Rantekostnader hanférliga till Mkr 2017 2016
finansiella skulder ej varderade till verkligt varde i resultatet uppgar till Kundfordringar 34 40
353 Mkr (374):'I éreEs resultat har redovisats 7 Mkr (6) sonrj avse'lAr ineffek- Ovriga finansiella tillgingar 39
tivitet i kassaflodessakringar. Koncernen har inga verkligt vardesakringar. Totala nedskrivningar 34 72

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 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Rénteintakter 0 1 0 1
Utdelning 2 2
Vardeforandring, syntetiska optioner 10 2 10 2
Vardeforandring villkorade kopeskillingar 1 1
Netto, valutakursférandringar 12 10 12 10
10 3 12 11 2 24 14
Finansiella kostnader
Réntekostnader 0 0
Viardeférandring, syntetiska optioner -13 -33 -13 -33
Viardeférandring villkorade kdpeskillingar -1 -1
Ovriga finansiella kostnader -8 -8 -8 -8
-13 -44 -8 -8 -21 -52
Rénteintakter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt virde via resultatet uppgar till 0 Mkr (1 Mkr).
Rantekostnader hanforliga till finansiella skulder ej varderade till verkligt varde via resultatet uppgar till 0 Mkr (0 Mkr).
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Skatter

Redovisat i resultatrikningen

Mkr 2017 2016
Periodens skattekostnad -180 -324
Justering av skatt hanférlig till tidigare ar -2 7
Uppskjuten skatt avseende tempordra

skillnader -32 90
Uppskjuten skattekostnad pa grund av

andrade skattesatser 7 0

Uppskjuten skatteintakt i under aret
aktiverat skattevarde i underskottsavdrag 16 92

Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av
utnyttjande av tidigare aktiverat skattevarde

i underskottsavdrag -43 -63
-234 -198

Andel i intresseforetags skatt 17 18

Totalt redovisad skattekostnad

i koncernen -251 -180

Avstimning effektiv skatt, koncernen

Mkr 2017 2016

Resultat fére skatt 658 -890

Avgar resultat fran investeringar redovisade

enligt kapitalandelsmetoden -19 152
639 -738

Skatt enligt géllande skattesats, 22% -140 162

Effekt av sdrskilda skatteregler for invest-

mentbolag 14 156

Effekt av andra skattesatser i andra lander -9 -30

Ej avdragsgilla kostnader 177 -706

Ej skattepliktiga intdkter 171 446

Okning av underskottsavdrag utan mot-

svarande aktivering av uppskjuten skatt -107 -245

Nedskrivning av tidigare aktiverade under-

skottsavdrag 2 14

Utnyttjande av tidigare ej aktiverade under-

skottsavdrag 7 5

Aktivering av tidigare ej aktiverade under-

skottsavdrag 8 15

Skatt hanforlig till tidigare &r -2

Effekt av dndrade skattesatser / och

skatteregler 13 1

Ovrigt -8 6

Redovisad effektiv skatt -234 -198

Skatteposter som redovisats i vrigt totalresultat

Mkr 2017 2016

Uppskjuten skatt hanforlig till sakringsreserv 0 9

Uppskjuten skatt hanforlig till omvardering av

férmansbestamda pensionsataganden 2 18
2 27
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Redovisade uppskjutna skattefordringar och skulder

Uppskjuten Uppskjuten

skattefordran skatteskuld
Mkr 2017 2016 2017 2016
Immateriella anlaggnings-
tillgdngar 1" 10 357 331
Materiella anldggnings-
tillgdngar 13 22 66 80
Finansiella anldggnings-
tillgdngar 46 47 1 5
Varulager 15 25 2 4
Kundfordringar 5 8 1 0
Rantebdrande skulder " 13 3 1
Avsidttningar pensioner 79 75 0 2
Ovriga avsittningar 162 131
Ovrigt 3 69 254 255
Underskottsavdrag 310 367
Periodiseringsfonder 17 15 12 1
Skattefordringar/
skatteskulder 674 782 696 689
Kvittningar -196 -188 -196 -188
Skattefordringar/skat-
teskulder, netto 478 594 500 501

Av redovisade uppskjutna skattefordringar forfaller 6 Mkr (42) inom ett
ar och 380 Mkr (523) saknar forfallodag. Av redovisade

uppskjutna skatteskulder forfaller 44 Mkr (66) inom ett ar och 441 Mkr
(406) saknar forfallodag.

Ej redovisade temporira skillnader

Mkr 2017 2016
Avdragsgilla temporéra skillnader 138 48
Underskottsavdrag 15568 15011

15 706 15 059

Av ej redovisade underskottsavdrag hanfor sig 197 Mkr (82) till av
Ratos centralt administrerade dotterféretag. 505 Mkr (491) av de
skattemassiga underskotten forfaller under de narmaste tio aren.
Resterande del har ej faststillda forfallodagar. Ovanstaende ej redovi-
sade avdragsgilla tempordra skillnader och skattemassiga underskott
motsvarar ett skattemassigt varde uppgaende till 3 500 Mkr (3 419).
Det ar inte sannolikt att de ej redovisade skattefordringarna kommer
att medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden varfoér de ej asdtts
nagot varde.

Moderbolaget

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag . Detta
leder normalt till att moderbolaget inte betalar nagon inkomstskatt.
Moderbolagets skattekostnad 2017 uppgar till 0 Mkr (0). Ratos AB har
ackumulerade underskott som vid utgangen av 2017 uppgick till cirka
14 miljarder kr (14).

" F6r 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 2016-01-01 14 543 925 367 258 404 524 266 103 234 17 17741
Rérelseforvary 33%4 806 80 15 113 3 441
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
Omklassificering till Tillgangar
som innehas for férsaljning -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
Utgaende balans 2016-12-31 14522 1087 469 396 179 703 294 109 226 154 18 139
Ingaende balans 2017-01-01 14522 1087 469 396 179 703 294 109 226 154 18139
Rorelseforvary 124 16 0 1 -3 138
Investeringar 25 45 1" 6 12 122 221
Avyttrade foretag -493 0 -70 -80 -10 -654
Avyttringar 0 -4 -20 -4 -19 -38 0 -85
Omklassificering till Tillgangar
som innehas for forsaljning » -846 -7 22 -875
Omeklassificering -68 86 3 182 -96 -279 237 144 301 -104 40
Arets valutakursdifferenser -66 -32 3 2 1 4 6 0 6 -2 -77
Utgaende balans 2017-12-31 13172 1141 492 216 99 360 544 242 422 160 16 848
Ackumulerade av-
och nedskrivningar
Ingaende balans 2016-01-01 -1872 -77 275 232 211 -421 -198 -52 -108 -3 447
Rorelseforvary -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 Tillgdngar
som innehas for férsaljning 3 3
Omklassificering 631 0 -62 57 8 -4 -52 579
Arets valutakursdifferenser -81 -6 -14 -11 -17 -21 -6 0 -1 -156
Utgaende balans 2016-12-31 -1 533 -4 -302  -343 -111 -505 -243 -64 -165 -3 306
Ingaende balans 2017-01-01 -1533 -41 -302 -343 -1 -505 -243 -64 -165 -3306
Rorelseforvary 1 1
Arets avskrivningar -3 -29 -4 -14 -87 -49 -25 -35 -246
Arets nedskrivningar -550 -13 -4 -1 -578
Ackumulerade av- och nedskriv-
ningar i avyttrat foretag 469 0 60 VAl 601
Avyttringar 4 13 3 18 42 80
Omklassificering till Tillgdngar
som innehas for forsaljning » 4 15 19
Omklassificering 135 86 252 -156 -81 -237 0
Arets valutakursdifferenser 24 1 -4 -2 0 -2 -6 -1 -4 5
Utgéaende balans 2017-12-31 -1 589 -43 -335 214 -32 -266 -454 -153 -337 -3 424
Redovisat varde enligt Rapport dver finansiell stallning:
Per 2017-12-31 11583 1098 157 2 66 93 90 89 85 160 13 424
Per 2016-12-31 12990 1046 167 53 68 198 51 45 61 154 14833
" Avser Nebula, vilket &r avyttrat under 2017.
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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 2017 till ett bokfort virde om
12 656 Mkr (14 009). Nedan framgar hur beloppet férdelats mellan
kassagenererande enheter, vilka utgors av respektive portféljbolag.

2017 2016

Immateriella Immateriella

anldggnings- anldggnings-
Mkr Goodwill tillgingar ¥ Goodwill tillgdngar "
Bisnode 4173 4071
Plantasjen 2185 671 2 350 612
HL Display 718 1068
HENT 871 917
LEDiL 939 912
Nebula 802
Diab 573 773
airteam 729 16 700 15
10 190 687 11 594 628

Portféljbolag utan
enskilt betydande
varden 1394 386

11 583 1073

1396 391
12 990 1019

" Avser varumirken med obestimbar nyttjandeperiod som dirmed inte skrivs
av. Varumarken med obestambar nyttjandeperiod avser nyckeltillgangar for de
dotterféretag som har varderat dessa tillgangar. Arbete med att férbattra och
utveckla varumirkena sker fortldpande. Nettokassafléden som varumarkena
genererar forvantas inte upphdra inom en éverskadlig framtid. Varumarkena
anses darfér ha obestambara nyttjandeperioder.

Ratos beddmer I6pande om det foreligger en indikation pa att nagot port-
foljbolag minskat i varde. For det fall att sadan indikation skulle foreligga
beréknas bolagets atervinningsvarde. Goodwill och andra immateriella
tillgangar med obestamd nyttjandeperiod provas ocksa arligen, oavsett
om det finns en indikation pa en vardeminskning eller e]. Prévning av redo-
visade varden sker genom att atervinningsvardet beraknas for respektive
portfsljbolag. Atervinningsvardet, vilket utgérs av det hdgsta av nyttjande-
varde och verkligt varde minskat med forsaljningskostnader, jamférs med
det redovisade vardet. Om atervinningsvardet ar lagre dn det redovisade
vardet gors en nedskrivning. | forsta hand skrivs goodwill ned.

Berdkning av nyttjandevirde

Nyttjandevarde for ett portfoljbolag baseras pa Ratos andel av nuvar-
det av portféljbolagets framtida berdknade kassafléden, vilka utgar
fran en resultatprognos som omfattar maximalt fem ar. Resultatprog-
nosen dr baserad pa senast faststillda budgetar och prognoser samt
rimliga och verifierbara antaganden som utgdr Ratos bésta uppskatt-
ningar av de ekonomiska férhallanden som berédknas rada under prog-
nosperioden. Utgangspunkt for att skatta varden for dessa ar tidigare
erfarenheter samt externa kallor.

Efter prognosperioden uppskattas ett slutvarde. Fran och med
rakenskapsaret 2017 gors detta med hjalp av ett antagande om stabil
tillvaxt i nominella termer for respektive bolag som matchar antagen
langfristig tillvaxttakt for relevanta produkter, branscher, lander och
marknader. | nedskrivningsprévningarna fér 2017 uppgar denna till-
vaxttakt till 2-3 procent. For 2016 uppskattades istéllet ett slutvarde
pa portfoljbolaget baserat pa en multipelvardering.

Andra viktiga antaganden vid berdkning av nyttjandevdrde ar
bland annat diskonteringsranta, forsiljningstillvaxt, brutto- och
EBITA-marginaler. Antaganden som anvénds ar anpassade for
respektive portfoljbolag dé varje bolag i sig ar en oberoende enhet
med unika forutséttningar. Viktiga antaganden beskrivs vidare nedan

94 Noter

under rubrikerna Diskonteringsranta samt Nedskrivningsprovning i
portféljbolag med betydande goodwill-poster.

Diskonteringsranta

Framtida kassafldden har nuvardesberiknats med en diskonte-
ringsranta. Ratos har anvint en diskonteringsfaktor efter skatt, da
berdknade framtida kassafléden aven omfattar skatt. Ratos har utifran
det faktiskt anvdnda avkastningskravet efter skatt (WACC) gjort en
Oversattning till ett estimat motsvarande avkastningskrav fére 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 framgar de diskonteringsrantor som anvants for berakning
av nyttjandevdrden i portféljbolag med betydande goodwillposter.

Diskonteringsrinta Diskonteringsrinta
efter skatt fore skatt

% 2017 2016 2017 2016
AH Industries 8 10
airteam 7 7 10 9
Bisnode 8 10 10 12
Diab 8 8 10 10
HL Display 9 6 1 8
Plantasjen 9 12

Beridkning av verkligt virde

Berakning av verkligt varde utgar fran tre nivaer. | niva ett berdknas
verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader utifran ett pris som
finns i ett bindande avtal mellan oberoende parter. | niva tva kan verk-
ligt vdrde, i avsaknad av bindande avtal, utgéras av marknadspris under
forutsattning att tillgangen omsitts pa en aktiv marknad. Narmast
foregdende transaktion kan ocksa ge ett underlag fran vilket vardet

kan faststdllas nar aktuella kopkurser saknas. Om dven detta saknas,
utgdrs verkligt virde med avdrag for forsaljningskostnader i niva tre, av
det pris som berdknas kunna uppnas vid forsaljning av tillgangen mellan
parter som dr oberoende av varandra, vélinformerade och har ett
intresse av transaktionen. Nar virdet faststélls beaktas resultatet fran
avyttringar av andra bolag som nyligen gjorts inom samma bransch.
Det beraknade virdet baseras inte pa en tvangsforsaljning.

Nedskrivning av goodwill

Nedskrivning av goodwill under 2017

Baserat pa nedskrivningsprovningar under 2017, faststéllda av styrelsen
i Ratos AB, genomfordes nedskrivningar av goodwill hanforliga till
portféljbolagen Diab och HL Display.

HL Display

Till foljd av svag resultatutveckling i kombination med att bolagets
atgarder for forbattrad I6nsamhet forvintas ta langre tid an tidigare
beriknat har Ratos koncernmaissigt redovisade varde pa HL Display
skrivits ned med 350 Mkr. Efter nedskrivningen uppgar det redovisade
vardet for HL Display till 566 Mkr. Vardet motsvarar det atervinnings-
varde som faststallts baseras pa nyttjandevarde.

Diab

Till foljd av den svaga utvecklingen under 2017 i kombination med att
bolagets atgirder for forbattrad [6nsamhet forvintas ta langre tid dn
tidigare berdknat har Ratos koncernmassigt redovisade virde pa Diab
skrivits ned med 200 Mkr. Efter nedskrivningen uppgar det redovisade
vardet for Diab till 623 Mkr. Vardet motsvarar det atervinningsvarde
som faststallts som baseras pa nyttjandevarde.
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Nedskrivning av goodwill under 2016

Baserat pa nedskrivningsprovningar under 2016, faststillda av styrelsen
i Ratos AB, genomfdrdes nedskrivningar av goodwill hanforliga till
portféljbolagen AH Industries, Biolin Scientific, Euromaint, GS-Hydro
samt Jotul. Sammantaget paverkade nedskrivningarna Ratos rorelse-
resultat med 812 Mkr. Boilin Scientific, Euromaint samt AH Industries
har sedermera avyttrats under 2016 och 2017. GS-Hydro forsattes i
konkurs under 2017.

Nedskrivning om 81 Mkr i Jgtul var fraimst hanforlig till en fortsatt
svag efterfragan av braskaminer och laga férsiljningsvolymer, som
inneburit att tidigare prognoser inte infriats. Per sista december 2017
uppgar bokfért varde pa Jotul -34 Mkr.

Nedskrivningar

Mkr 2017 2016
AH Industries 135
Diab 200 314
Biolin Scientific 314
HL Display 350 314
Euromaint 122
GS-Hydro 160
Jotul 81

550 812

Nedskrivningsprovning i portféljbolag med
betydande goodwill-poster 2017

Nedan beskrivs genomférda nedskrivningsprévningar och viktiga
antaganden, som anvants vid berdkning av atervinningsvarde, for port-
foljbolag dar goodwill vid utgangen av 2017 bedémts vara av betydande
storlek. Goodwill hanforlig till dvriga portfoljbolag ar var for sig inte
betydande i forhéllande till Ratos-koncernens totala goodwill.

Atervinningsvirde faststillt genom berikning av
nyttjandevidrde
For portfljbolagen Bisnode, Diab, HL Display, Plantasjen och airteam
har atervinningsvarde faststillts genom berakning av nyttjandevarde.
Viktiga antaganden utdver diskonteringsrinta (se separat tabell pa sid
94), ar omsattningstillvaxt och operativ EBITA-marginal.
Kénslighetsanalys av berakningarna har genomforts, for ett anta-
gande at gangen, dar langsiktig tillvaxttakt har sinkts med en procent-
enhet, diskonteringsrantan har hojts med en procentenhet respektive
att prognostiserat kassafldde har reducerats med tio procent.

Bisnode

Prognostiserade kassafléden i Bisnode innefattar antagande om en na-
got hogre tillvaxt nastkommande ar. Darefter beraknas tillvaxten aterga
till den nagot lagre historiska nivan. En vaxande marknad for krediter,
en dndamalsenlig produktportfolj samt lansering av nya produkter inom
affirsomradet Marketing Solutions driver tillvaxten. Forbattrad EBITA-
marginal baserat pa skalférdelar och realisering av kostnadsbesparande
initiativ antas i ndstkommande &r och férvéntas darefter plana ut pa
denna nagot hogre niva. Tillvaxttakten efter prognosperioden uppgéar
till 2 procent. Kénslighetsanalys har inte medfért att atervinningsvirde
understiger bokfort varde.

Plantasjen

Plantasjen forvarvades i november 2016. Under 2017 har kallare vader
och darmed en svag varsdsong paverkat forsljningsutveckling och EBI-
TA-marginalen negativt under 2017. Prognosen for nistkommande ar
innefattar accelererande satsningar pa butiksexpansion samt e-handel,
vilket férvantas driva langsiktig tillvaxt och I6nsamhet. Tillvaxttakten
efter prognosperioden uppgar till 2 procent. Kanslighetsanalys har inte
medfért att atervinningsvarde understiger bokfért varde.

HL Display

Prognostiserade kassafléden baseras pa att bolaget ar marknadsle-
dande i Europa och har en god strategisk position med diversifierad
kundexponering. Omsittningstillvaxten antas ligga pa en stabil lag niva
de narmaste aren. Pagéende forbattringsinitiativ och kostnadseffekti-
viseringar antas forbattra EBITA-marginalen under prognosperioden.
Tillvaxttakten efter prognosperioden uppgar till 2%.

Kanslighetsanalys ger ett ytterligare nedskrivningsbehov om, 100
Mkr vid sdankning av langsiktigt tillvaxttakt med en procentenhet, 120 Mkr
vid hojning av diskonteringsranta med en procentenhet samt 100 Mkr vid
reduktion av prognostiserat kassafldde med tio procent.

Diab

Den svagare utvecklingen i Diab under 2017 férvantas inte paverka den
langsiktiga potentialen i verksamheten. Bolagets atgirder for forbattrad
Idnsamhet forvantas ta langre tid @n tidigare beraknat. Framtida tillvaxt
drivs av en fundamental efterfragan pa lattviktsmaterial (att bygga starkt
och latt) med fokus pa héllbarhet. Diab opererar i en tillvaxtmarknad
dar vind-segmentet forvantas driva betydande tillvaxt, likval som
kommande applikationer inom segmentet for transport, industri och
aerospace. Givet att Diab har en operativ hdvsting forviantas 6kat kapa-
citetsutnyttjande samt den genomférda investeringen i produktionsan-
laggning i Kina framat bidra till forbattrade EBITA-marginaler.

Tillvaxttakten efter prognosperioden uppgar till 3%. Marknaden
for kdrnmaterial vaxer med den underliggande produktionsvolymen
for kunderna, till exempel antalet vindkraftverk och batar, och genom
en Okad anvandning av sandwichkonstruktioner i befintliga och nya
applikationer. Okningen drivs av en stravan att uppna konstruktioner
med hogre hallfasthet och lagre vikt.

Kanslighetsanalys ger ett ytterligare nedskrivningsbehov om, 180
Mkr vid sankning av langsiktigt tillvaxttakt med en procentenhet, 230 Mkr
vid hojning av diskonteringsranta med en procentenhet samt 140 Mkr vid
reduktion av prognostiserat kassafléde med tio procent.

airteam

Genom sin marknadsledande position i Danmark férvantas airteam
fortsdtta vertraffa tillvaxten i marknaden. Antagen tillvaxt ar emeller-
tid ldgre an den historiskt hoga tillvaxten, som ett resultat av att bolaget
antar en mer restriktiv hallning fér nya projekt med ett storre I6nsam-
hetsfokus, vilket férvantas medféra att bolaget atergar till en nagot hogre
EBITA-marginal. Tillvixttakten efter prognosperioden uppgar till 2,5
procent. Den danska byggmarknaden har strukturella tillvaxtmojligheter
baserat pa en 6kad efterfragan av effektiva och hogkvalitativa ventila-
tionslosningar. Kénslighetsanalys har inte medfort att atervinningsvarde
understiger bokfort varde.

Atervinningsvirde faststillt genom berikning av verkligt virde
For portfoljbolagen HENT och LEDIL har atervinningsvirde faststallts
genom berakning av verkligt vairde med avdrag for forsaljningskostna-
der. Verkligt varde har faststallts i enlighet med niva tre i varderinghie-
rarkin. For samtliga ndmnda bolag visar berakningarna att atervinnings-
vardet Overstiger bokfort varde och inget nedskrivningsbehov bedoms
saledes foreligga. Viktiga antaganden vid varderingen ar vinstmultipel
och prognos pa EBITA. Anvinda vinstmultiplar ar i nivdi med noterade
jamférbara bolag. Kanslighetsanalys av berdkningarna har genomférts,
for ett antagande at gangen, dar EBITA-multipel har justerats ned med
1% respektive EBITA-prognos justerats ned med 10%. Ingen av kanslig-
hetsanalyserna for portféljbolagen nedan har medfért att atervinnings-
vardet understiger bokfort varde.

HENT

HENT har haft en stabil utveckling under 2017. Omséttningen har
minskat, vilket var enligt férvdantan, men god utveckling i projekten
har starkt EBITA-marginalen. Utvecklingen inom byggbranschen har
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varit stabil, dock nagot svagare vinstmultiplar framforallt hanforligt till
osidkerhet pa norska- och svenska bostadsmarknaden, vilket beaktats
vid berakning av verkligt virde. Prognosen for nastkommande &r ar
baserad pa nuvarande orderbok och férséljningsprognos.

LEDiL

LEDIL prognostiserar en fortsatt omsdttningstillvaxt under de nairmaste
aren baserat pa marknadstillviaxt, expansion till nya marknader samt
lansering av nya produkter. Lonsamheten forvantas vara stabil under de
narmast kommande aren som en funktion av omsattningstillvaxt samt
fortsatta investeringar i organisation och expansion.

Nedskrivningsprovning i portfoljbolag

med betydande goodwillposter 2016

Nedan beskrivs genomforda nedskrivningsprévningar och viktiga
antaganden, som anvints vid berakning av atervinningsvarde, for port-
foljbolag dar goodwill vid utgangen av 2016 bedomts vara av betydande
storlek. Goodwill hanférlig till dvriga portfoljbolag ar var for sig inte
betydande i forhéllande till Ratos-koncernens totala goodwill.

Plantasjen

Plantasjen férvarvades i november 2016 och ingen indikation pa att
bolaget skulle ha minskat i vdarde har uppstatt under arets sista manad.
Nagot atervinningsvarde har dirmed ej berdknats fér Plantasjen.

Atervinningsvirde faststillt genom berikning av
nyttjandevdrde

For portfoljbolagen Bisnode, HL Display, Diab och airteam har atervin-
ningsvarde faststallts genom berakning av nyttjandevarde. For samtliga
namnda bolag visar berédkningarna att atervinningsvardet Sverstiger
bokfort viarde och inget nedskrivningsbehov bedéms saledes foreligga.
Viktiga antaganden utdver diskonteringsrinta (se separat tabell pa sid
94), ar omsattningstillvaxt och operativ EBITA-marginal samt vinst-
multipel. Uppskattad vinstmultipel har tagits fram baserat pa data frén
jamforbara bolag.

Bisnode

Prognostiserade kassafloden for Bisnode innefattar en successivom-
sattningsdkning under de narmaste aren, baserat pa marknadstillvaxt
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 férandringar i viktiga
antaganden leder till att det berdknade nyttjandevardet for Bisnode
understiger redovisat varde.

HL Display

De prognostiserade kassaflddena fér HL Display baseras pa att bola-
get ar marknadsledande i Europa och har en god strategisk position
med diversifierad kundexponering. Omsittningstillvaxten antas ligga
pa en stabil niva de ndrmaste aren med forsiljningsékningar inom ett
antal definierade omraden. EBITA-marginalen, ett viktigt antagande
for HL Display, antas uppvisa en viss okning till foljd av skalférdelar
samt kostnadseffektiviseringar. Rimliga mojliga forandringar i EBITDA-
marginal respektive omsattningstillvaxt skulle indikera ytterligare
nedskrivningbehov, dir 2 procentenheters minskning av omsdttningstill-
vaxten respektive 2 procentenheters minskning av EBITDA-marginalen
indikerar ett nedskrivningsbehov om 296 Mkr respektive 202 Mkr.
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Diab

For Diab innefattar prognosticerade kassafléden férsiljningstillvaxt
framst inom verksamhetsomradena Vindkraft samt TIA (Transport,
Industri och Aerospace). Givet en operativ havstang forvantas tillvaxten
i omsattning leda till marginalférbattringar Inga rimliga mojliga forand-
ringar i viktiga antaganden leder till att det berdknade nyttjandevardet
understiger redovisat varde.

airteam

airteam forvarvades i april 2016 och bolaget har i stort utvecklats i en-
lighet med férvantan med en stark forsiljningstillvaxt och fortsatt god
operativ I6nsamhet. | de prognosticerade kassaflodena har beaktats ett
visst avtagande i den historiska tillvaxttakten. Den langsiktiga EBITA-
marginalen har forvintats vara relativt stabil utifran historiska nivaer.
Inga rimliga mojliga forandringar i viktiga antaganden leder till att det
beraknade nyttjandevardet understiger redovisatvarde.

Atervinningsvirde faststillt genom berikning av verkligt
vdarde

For portféljbolagen HENT, LEDIL och Nebula har dtervinningsvarde
faststallts genom berdkning av verkligt vairde med avdrag for forsalj-
ningskostnader. Verkligt varde har faststéllts i enlighet med niva tre i
varderinghierarkin. For samtliga nimnda bolag visar berakningarna att
atervinningsvardet Sverstiger bokfort varde och inget nedskrivnings-
behov bedéms séledes foreligga. Viktiga antaganden vid vdrderingen
ar vinstmultipel vid exit. Anvanda vinstmultiplar ar i nivd med noterade
jamférbara bolag.

HENT

HENT har haft en mycket stark forsaljningstillvaxt under ett flertal ar,
drivet av stark orderingang och god utveckling i projekten. Den starka
forsaljningstillvaxten har kombinerats med stabil marginal drivet av ef-
fektivt projektgenomférande. Orderingdngen har varit fortsatt god un-
der 2016. Inga rimliga forandringar i viktiga antaganden skulle medféra
att det berdknade atervinningsvardet understiger det bokférda vardet.

LEDiL

Bolaget har priglats av stark forsaljningstillvaxt drivet av okad efter-
frégan pa samtliga storre marknader, Europa, Nordamerika och Asien,
vilket ocksa medfért 6kad EBITA. Inga rimliga mojliga férandringar i
viktiga antagande skulle medféra att det berdknade atervinningsvardet
understiger det bokforda vardet.

Nebula
Portféljbolaget Nebula avyttrades i maj 2017.



Materiella anlaggningstillgangar

Koncernen

Byggnader Pagaende
Mkr och mark Inventarier nyanldggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvdarden
Ingaende balans 2016-01-01 646 4607 157 5410
Investeringar 8 182 128 318
Avyttringar -5 -155 -1 -161
Tillgdngar i forvarvat foretag 1012 842 1854
Tillgdngar i avyttrat foretag -69 -1336 -21 -1427
Overfort fran anliggning under uppférande 2 93 -100 -5
Omklassificering till Tillgangar som innehas for forsaljning -78 -427 -505
Omklassificering 2 12 -22 -8
Arets valutakursdifferenser -2 218 6 222
Utgaende balans 2016-12-31 1517 4034 148 5699
Ingaende balans 2017-01-01 1517 4034 148 5699
Investeringar 27 234 101 362
Avyttringar -7 -210 =217
Tillgangar i forvarvat foretag 12 12
Tillgangar i avyttrat foretag -8 -319 -4 -331
Overfort fran anliggning under uppférande 1 1M -112
Omklassificering till Tillgdngar som innehas for forsaljning -216 -216
Omklassificering 0 10 -31 -21
Arets valutakursdifferenser -21 -48 -4 -73
Utgaende balans 2017-12-31 1510 3607 98 5215
Ackumulerade av- och nedskrivningar
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 Tillgdngar som innehas for forséljning 52 299 351
Omklassificering 0 0
Arets valutakursdifferenser -3 -136 -139
Utgaende balans 2016-12-31 -573 -3 157 -3729
Ingaende balans 2017-01-01 -573 -3157 -3729
Arets avskrivningar -67 =271 -338
Arets nedskrivningar -2 -2
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -3 -3
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 5 263 268
Avyttringar 7 205 212
Omeklassificering till Tillgangar som innehas for forsaljning 153 153
Omklassificering 0 2 2
Arets valutakursdifferenser 9 40 49
Utgaende balans 2017-12-31 -618 -2769 -3 387
Redovisat varde enligt rapport 6ver finansiell stallning
Per 2017-12-31 892 838 98 1827
Varav finansiell leasing 496 23 518
Per 2016-12-31 945 878 148 1970
Varav finansiell leasing 469 38 507
" Avser Nebula, vilket ar avyttrat under 2017.
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Moderbolaget

Byggnader

Mkr och mark Inventarier Totalt
Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingaende balans 2016-01-01 82 26 108
Investeringar 1 1
Utrangering / avyttringar -7 -7
Utgaende balans 2016-12-31 82 20 102
Ingaende balans 2017-01-01 82 20 102
Investeringar 0 0
Utgaende balans 2017-12-31 82 20 103
Ackumulerade avskrivningar
Ingaende balans 2016-01-01 -19 -23 -42
Arets avskrivningar -2 -1 -4
Utrangering/avyttring 7 7
Utgéaende balans 2016-12-31 -21 -17 -38
Ingaende balans 2017-01-01 -21 -17 -38
Arets avskrivningar -2 -1 -3
Utgaende balans 2017-12-31 -24 -18 -42
Virde enligt balansrakningen
Per 2017-12-31 58 2 61
Per 2016-12-31 61 3 64

Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden
Forandring av redovisade varden
Koncernen
Mkr 2017 2016
Redovisat virde vid arets ingdng 1964 2357
Justering av ingaende virde 3
Investeringar 128 555
Avyttringar -871
Koncernforetag omklassificerade till andelar som redovisas enligt kapitalandelsmetoden 754
Nedskrivning -1 692
Utdelningar -3
Andel av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 19 -152
Andel av skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -17 18
Andel av 6vrigt totalresultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -9 -28
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden i avyttrade foretag -55
Valutakursdifferenser -13 210
Redovisat virde vid arets utgang 1204 1964

Nedskrivning av Aibel
Under 2016 skrev Ratos ner kapitalandelen for Aibel med 1 692 Mkr,
varav 1 083 var hanforligt till moderbolagets dgare. Nedskrivningen
foranleddes av en minskad aktivitetsniva i kombination med Gverka-
pacitet i branschen och pressade marginaler samt att Ratos inte antog
en atergang till den marknadssituation som radde fére oljeprisfallet.
Genomfdrd nedskrivning paverkade posten Andelar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden i Rapport 6ver finansiell stallning. Det redovisade
vardet for Aibel uppgick per den 31 december 2016 till 587 Mkr och
atervinningsvardet uppgick till 690 Mkr.

Per 31 december 2017 uppgar det redovisade vardet pa Aibel till
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679 Mkr. Genomférd nedskrivningsprovning for 2017, vilken baseras pa
en nyttjandevardesberakning visar inte pa nagot ytterligare nedskriv-
ningsbehov. Liksom i nyttjandevardesberdkningen 2016 har omsatt-
ningstillvaxt och antagande om EBITA-marginal i de prognosticerade
kassaflodena anpassats efter de radande marknadsférhallandena.
Anvand diskonteringsranta efter skatt uppgar till 8 procent (7 procent
per 2016-12-31) och diskonteringsranta fore skatt till 11 procent (9
procent per 2016-12-31). Inga rimliga forandringar i viktiga antaganden
leder till att det berdknade nyttjandevdrdet understiger redovisat vdrde.
For beskrivning av metodik vid nedskrivningsprovning, se not 11.
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Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden fordelade mellan betydande och

ej individuellt betydande andelar

2017

2016

Gudrun Serena Individuellt
Sjodén Proper- ej betydan-

Gudrun Serena
Sjodén Proper-

Individuellt
ej betydan-

Mkr Aibel” Group? ties® de andelar Totalt Aibel” Arcus? Group? ties® deandelar Totalt
Andelar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden 49% 30% 49% 24% 30% 56%

Ingar i koncernen enligt foljande:

Andel av resultat fore skatt -24 23 18 2 19 -198 8 36 2 152
Skatt -1 -6 -4 -6 17 32 -2 -12 18
Andel av dvrigt totalresultat -8 1 -3 -10 -31 3 28
Andel av totalresultat -33 17 11 -4 -8 197 5 28 2 162
Koncernmissigt virde 997 183 24 1204 918 729 166 134 17 1964
100%

Nettoomsattning 9 381 793 85 10892 262 159

Arets resultat -50 56 25 -372 18 43

Ovrigt totalresultat 16 2 -6 -62 3 6

Summa totalresultat -65 58 20 -434 21 49

Anldggningstillgangar 6658 256 7156 2415 252 1862

Omsittningstillgangar 2897 248 2969 2323 202 108

Langfristiga skulder -4 339 -209 -4602 1147 =239 1677

Kortfristiga skulder -3437 -107 -3680 -2001 -86 -60

Nettotillgangar 1778 187 1843 1590 129 232

" Aibel Holding | AS 4gs till 49% av NCS Invest. Mer information om koncernstrukturen framgér av not 30 Andelar i koncernforetag.

2 Gudrun Sjédén Group 4gs till 30% av GS Intressenter AB.
3 Serena Properties AB avyttrades i september 2017.
Y Resterande aktieinnehav i Arcus avyttrades i januari 2017.

Avstimning finansiell information i sammandrag for betydande
investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Gudrun Sjédén

Serena

Aibel 100% Group 100% Properties 100%
Mkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Ingdende balans nettotillgangar 1843 4212 552 235
Investeringar 533 0
Nyemission 996 183
Nedskrivning -3395
Arets resultat fore skatt -48 -436 77 25 32 71
Skatt -2 64 -21 -7 -6 -24
Ovrigt totalresultat 13 -62 2 0 -6 6
Omrékningsdifferenser -3 463
Avyttring -255
Utgaende balans nettotillgangar 1778 1843 610 552 0 235
Gudrun Sjédén Serena
Aibel 49%" Group 30% Properties 100%
Mkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Andel i nettotillgangar 885 918 56 38 130
Goodwill 119 119
Ovrigt 12 9 9 4
Redovisat virde 997 918 183 166 134
) Koncernmissigt virde, justerat for andel som tillfaller innehav utan bestimmande inflytande, uppgar till 679 Mkr (587).
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Specifikation av moderbolagets andelar i intresseforetag

Forandring av redovisade virden
Moderbolaget

Mkr 2017 2016
Ackumulerade anskaffningsvarden vid arets bérjan 3
Dotterforetag omklassificerat till intresseforetag 3
Avyttrat -3
Virde enligt balansrikning 0 3

Bokfort virde Bokfort virde

Intresseforetag, org nr, site Antal andelar  Agd andel, % 2017 2016
Arcus AS, 987 470 569, Oslo, Norge 3
Totalt 0 3

Fordringar pa koncernforetag

Moderbolaget

Langfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar

Koncernforetag Koncernféretag

Mkr 2017 2016 Mkr 2017 2016
Ackumulerade anskaffnings- Ackumulerade anskaffnings-

virden vid arets bérjan 0 17 virden vid arets bérjan 1 70
Investerat Investerat 226 2475
Overtagen fordran 27 Omklassificeringar -27 2
Reglerat -18 -17 Reglerat -197 -2 546
Utgaende balans 12 0 Utgaende balans 2 1
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Finansiella instrument

Koncernen
Verkligt virde Derivat som Finansiella Ovriga Total enligt
via resultatet anvands for Lane- och tillgangar som finansiella rapport dver
31 december - Innehas f6r handel sdkringsindamal kundfordringar kan siljas skulder finansiell stdllning
Mkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar 10 1" 10 1
Finansiella fordringar” 7 29 20 88 338 117 365
Kundfordringar 2432 2757 2432 2757
Likvida medel 3881 4389 3881 4389
7 29 20 6402 7484 10 11 6440 7522
Overskott i pensionsplan, tillgang 1 3
6442 7525
Finansiella skulder
Rantebarande skulder
- Skulder till kreditinstitut 5860 7371
- Finansiell leasing 698 736
- Ovriga rintebirande skulder 162 26 92 75 6838 8181
Finansiella skulder 181 516 39 181 555
Leverantorsskulder 2284 2300 2284 2300
343 516 26 39 8934 10482 9303 11036
Avsittningar for pensioner 486 487
9789 11523
"1 finansiella fordringar ingr 89 Mkr (340) som ar rantebarande.
Verkligt virde Villkorade
Valutaterminer har vdrderats till verkligt virde med beaktande av F6riandring, niva 3 kopeskillingar
aktuella rantor och kurser pa bokslutsdagen. Ranteswapparnas verkliga Mkr 2017 2016
varde baseras pa diskontering av beraknade framtida kassafléden enligt Ingdende balans 3 11
kontraktets férfallodagar och villkor och med hansyn tagen till mark- Redovisat i finansnettot N
nadsrjéntan for Iik“na'nd? instrument pa balansdaggn. Verliligt virde for Tillkommande 3
fordringar med rorlig ranta motsvarar dess redovisade varde. Merpar-
ten av de rantebarande skulderna I6per med rérlig ranta, samt oftast Reglerat 3
en marginal som beror pé skuldsattningsgrad, varfor verkligt varde pa Utgiende balans g 3
balansdagen motsvarar redovisat varde.

!‘nede‘l‘nstéende tabeller limnas upplysn‘ingar om hur verkligE vdarde Skulder Niva 2 Niva 3
Pestams f?r de ﬂnan.siella ‘i‘nst'rument som_varderas till vel_"kligf vdirde Mkr 2017 2016 2017 2016
i rapport 6ver finansiell stdllning. Uppdelning av hur verkligt varde
bestamts utgar fran foljande nivaer. Syntetiska optioner (5 158

Derivat

Niva 1: finansiella instrument varderas enligt priser noterade pa en aktiv - Rénteswappar 15 23

marknad. - Valutaterminer 15 19
Niva 2: finansiella instrument varderas utifran direkt eller indirekt Sdljoption till innehav utan

observerbara marknadsdata och som inte inkluderas i niva 1. bestammande inflytande 173 166
Nivé 3: finansiella instrument virderas utifran indata som inte ar Villkorade képeskillingar 7 189

observerbara pa marknaden. 30 42 339 513
Verkligt virde-hierarki
Tillgangar Niva 2 Niva 3
Mkr 2017 2016 2017 2016
Derivat
- Valutaterminer 29 24
Villkorade kopeskillingar

29 24 0
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Forandring, niva 3

Syntetiska optioner

Siljoption

Villkorade kopeskillingar

Mkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Ingaende balans 158 108 166 207 189 200
Redovisat i finansnettot 9 173 22 20
Redovisat i rérelseresultatet -3 3 2 12
Redovisat mot innehav utan bestimmande inflytande 5 42

Nyutgivna/tillkommande 18 60 4
Avyttring, koncernforetag 0 -178 -58 -1

Foérvarv, koncernféretag -40 44
Reglerat 22 -11 -143 -75
Forfallna avtal -40

Omriakningsdifferens -4 6 5 12 1 9
Omklassificering -22

Utgaende balans 159 158 173 166 7 189

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 -8 Mkr (-59).

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 tillgdng-
ar. Ratos varderar syntetiska optioner utifran pa marknaden vedertagna
principer. Avgoérande 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.

Sdljoptioner 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 forvan-
tade betalningar, diskonterade med en riskjusterad ranta. Olika scena-
rier for prognostiserat resultat beaktas for att bedoma storleken av de
forvdntade utbetalningarna och sannolikheten for dess intréffande.

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 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Finansiella tillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 0 0 0 0
Finansiella fordringar 4 4
Fordringar pa koncernforetag 15 1 15 1
Likvida medel 2226 2677 2226 2677
2241 2682 0 0 2241 2682
Finansiella skulder
Rantebarande skulder, koncernféretag 319 2270 319 2270
Ej rantebarande skulder, koncernféretag 1250 1250
Finansiella skulder 30 39 30 39
Leverantorsskulder 7 1 7 1"
30 39 1576 2281 1605 2321
Verkligt virde-hierarki Férindring, niva 3 Syntetiska optioner
Moderbolaget Mkr 2017 2016
o . Synt}atiska Yi""°_’a_d Ingaende balans 39 16
Forandring, niva 3 optioner kopeskilling Redovisat i finansnettot 3 1
Mkr 2017 2016 2017 2016 )
Ingaende balans 9 " Nyutgivna 3 2
Redovisat i finansnettot -9 -1 Reglerat 6
) Utgaende balans 30 39
Tillkommande
Omriékningsdifferens Omvirderingar som avser syntetiska optioner ingar i arets resultat,
Utgaende balans 0 0 med -3 Mkr (-21), avseende tillgangar och skulder som ingar i den
utgaende balansen.
Skulder Niva 3
Mkr 2017 2016
Syntetiska optioner 30 39
30 39
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Andra langfristiga Varulager

vardepappersinnehav Koncernen
Moderbolaget Mkr 2017 2016
Mkr 2017 2016 Ravaror och férnédenheter 121 213
Ackumulerade anskaffningsvirden Varor under tillverkning 179 173
Vid arets borjan 0 27 Fardiga varor och handelsvaror 836 1003
Nedskrivning 27 1136 1389

0 0

Eget kapital

Aktiekapital
Stam A Stam B Preferens C
Antal 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Utgivna aktier per 1 januari 84637060 84637060 239503836 239503836 830000 830000
Inlésen av C-aktier (preferensaktier) -830 000
Utgivna aktier per 31 december 84 637 060 84637060 239 503 836 239503 836 0 830000
Totalt antal aktier Kvotvirde Mkr

Utgivna aktier per 1 januari 2017 324970 896 3,15 1024
Inlésen av C-aktier (preferensaktier) -830 000 -3
Utgivna aktier per 31 december 2017 324 140 896 3,15 1021

Omstampling av aktier

Arsstimman 2003 beslutade om att ett konverteringsforbehall
avseende mojlighet att stimpla om A-aktier till B-aktier skulle inforas i
bolagsordningen. Detta innebar att dgare av A-aktier har en kontinuer-
lig mojlighet att genomfora en konvertering till B-aktier. Under 2017 har
0 (0) A-aktier omstamplats till B-aktier.

Koncernen

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran dgarna. Har ingar dverkursfon-
der som betalats i samband med emissioner.

Balanserat resultat inklusive arets resultat

| balanserat resultat ingar intjanade resultat och omvardering av
formansbestamda pensionsplaner som redovisats i Ovrigt totalresultat
for moderbolaget och dess dotterféretag 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 daven
belopp som fore 2006-01-01 tillforts dverkursfonden.

Fritt eget kapital
Foljande fonder utgor tillsammans med érets resultat fritt eget kapital,
dvs det belopp som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Overkursfond

Nar aktierna emitteras till dverkurs, dvs for aktierna betalas mer dn
aktiernas kvotvirde, ska ett belopp motsvarande det erhallna beloppet
utover aktiernas kvotvarde foras till verkursfonden. Avsattning till
overkursfond efter 2006-01-01 utgor fritt eget kapital.

Fond fér verkligt vdrde

Moderbolaget tillaimpar 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 féretagets nettoinvestering i en utlandsk enhet. Redovisning
framgar av not 20.

Balanserat resultat

Balanserat resultat utgors av foregaende ars balanserade resultat och
resultat efter avdrag for under aret limnad vinstutdelning. Kostnader for
aterkop av egna aktier, erhallna képoptionspremier och eventuellt till-
kommande transaktionskostnader redovisas direkt i balanserat resultat.

Kapitalhantering

Koncernens malsattning dr att ha en god finansiell stdllning, som bidrar
till att bibehalla investerares, kreditgivares och marknadens fértroende
samt utgdr en grund for fortsatt utveckling av affarsverksamheten,

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 ligst 15 procent.

Under de gangna fem aren har Ratos avyttrat 14 bolag och under
2017 forsattes GS-Hydro i konkurs. Genomsnittlig IRR under dessa ar
uppgar till 12 procent per ar. Avkastningen kommer alltid att variera ver
tid och mellan investeringar. Under 2017 avyttrades portfoljbolagen AH
Industries, Nebula, Serena Properties, del av Biolin samt kvarvarande
andelar i Arcus. Investeringen i AH Industries gav en negativ arlig genom-
snittlig avkastning medan Nebula och Serena Properties har gett en arlig
genomsnittlig avkastning om 37 respektive 26 procent. Investeringen i
Arcus gav en total genomsnittlig arlig avkastning om 30 procent.

Styrelsen foreslar en ordinarie utdelning om 2,00 kr per A- och
B-aktie for rakenskapsaret 2017, vilket motsvarar en total utbetalning om
638 Mkr. Baserat pa betalkurs vid arets slut uppgar direktavkastningen till
5,6%. Under forsta halvaret 2017 har utdelning pa preferensaktier av serie
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C utbetalats med ett totalt belopp om 39 Mkr. | maj 2017 fattade Ratos
styrelse beslut om obligatorisk inlésen av samtliga utestdende preferens-
aktier av serie C.

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 férnyades vid arsstimman 2017
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 ssmband med avtal om férvary.

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 2017 2016

Ingaende aterkopta aktier 5248 854 5217 460

Arets anskaffning 32738

Arets avyttring (till anstillda) -1344

Inlésen av C-aktier (preferensaktier) -122 592

Utgaende aterkopta aktier 5126 262 5248 854

Antal utestaende aktier

Totalt antal aktier 324140 896 324 970 896

Aterképta aktier -5126 262 -5248 854
319 014 634 319 722 042

Ko6poptioner 2013-2017
Arsstimmorna 2013-2017 beslutade om utstillande av kdpoptioner p&
aterkopta aktier.

Optionsvillkor fér utestaende képoptioner per 2017-12-31 framgar
av not 7 (sid 90). Enligt utestaende optionsprogram ar 2 318 000 ater-
kopta aktier reserverade for dverlatelse. Totalt antal aterkopta 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

Balanseras i ny rakning 6817

") Baserat pa antalet utestiende aktier den 28 mars 2018. Antalet iterképta aktier per
detta datum ar 5 126 262 st och kan férandras fram till avstamningsdagen for utdel-
ning.

Den féreslagna utdelningen for 2016 faststélldes pa drsstimman den

6 april 2017. Foreslagen utdelning fér 2017 blir foremal for faststallande
pa arsstimman den 3 maj 2018.

Redogorelse for ovrigt totalresultat samt forandring av reserver
och innehav utan bestimmande inflytande

Majoritetens andel av reserver

Omridknings- Sidkrings- Innehav utan bestim-

Mkr reserv reserv Totalt mande inflytande Totalt
Ingaende redovisat virde 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
Omriakningsdifferenser hanforliga till avyttrade verksamheter -207 -207 -44 -251
Kassaflodessakringar

—redovisade i 6vrigt 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
Ingaende redovisat virde 2017-01-01 -321 -43 -364 -132 -495
Justering 16 16 16
Justerat ingaende redovisat virde -305 -43 -348 -132 -479
Arets omrikningsdifferenser -10 -10 14 5
Omriakningsdifferenser hanforliga till avyttrade verksamheter -16 -16 -18 -34
Kassaflodessakringar

—redovisade i Svrigt totalresultat -1 -1 0 -1

— skatt hanforlig till arets forandring 0 0 0 1
Utgaende redovisat virde 2017-12-31 -331 -43 -374 -135 -509
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Omridkningsreserv
Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar

Moderbolaget
Specifikation av eget kapital-posten reserver

vid omrékning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter Mkr 2017 2016
som har upprittat sina finansiella rapporter i annan valuta dn den valuta Fond fr verkligt véirde
som koncernens finansiella rapporter presenteras i. Moderbolaget och Ingdende balans 7 7
koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska kronor. Omviirderingar redovisat
. i 6vrigt totalresultat
Sakringsreserv Utgaende balans 7 7
Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettofoérandringen av verkligt varde pa ett kassaflédessakringsinstru-
ment hanforbart till kassafléden som annu inte har intréffat.
Innehav utan bestammande inflytande
Individuellt ej
betydande innehav
2017 utan bestimmande
Mkr NCS Invest Bisnode LEDiL inflytande Total
Innehav utan bestimmande inflytande, andel i % 36% 30% 34%
Anldggningstillgangar 885 5011 974
Omsattningstillgangar 949 79
Langfristiga skulder -1 644 -331
Kortfristiga skulder -1 556 -92
Nettotillgangar 885 2760 629
Redovisat viarde pa innehav utan bestimmande inflytande 319 831 211 525 1886
Nettoomsattning 3555 388
Arets resultat -25 201 72
Ovrigt totalresultat -8 57 15
Summa totalresultat -33 258 87
Arets resultat hinforligt till innehav utan bestimmande inflytande -9 61 24 63 139
Ovrigt totalresultat hinforligt till innehav utan bestimmande inflytande -3 17 5 -19 0
Kassaflode fran [6pande verksamhet 515 75
Kassaflode fran investeringsverksamhet -291 -35
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -183 -43
Arets kassaflode 4 -3
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 bestaimmande inflytande -669 18 24 57 -570
Ovrigt totalresultat hanférligt till innehav utan bestimmande inflytande 72 30 11 -10 104
Kassaflode fran [6pande verksamhet 197 75
Kassaflode fran investeringsverksamhet -305 -3
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 13 -120
Arets kassaflode -96 -48
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Resultat per aktie Koncernen
Pensionskostnad
Resultat per aktie har berdknats pa foljande sitt: Mkr 2017 2016
Mkr 2017 2016 Kostnad avseende tjanstgéring under
Arets resultat hanférligt till innevarande period 23 23
moderbolagets dgare 268 -500 Réntenetto 7 9
Avgar - utdelning preferensaktier -39 -72 Effekter av reduceringar och regleringar 1 -2
229 -572 Pensionskostnader for
Vigt genomsnittligt antal aktier formansbestimda pensioner 31 31
Totalt antal stamaktier 1 januari 324 140 896 324140 896 Pensionskostnader fér avgiftsbestimda
Effekt av innehav av egna aktier -5126 262 -5126 468 pensioner, Alecta 78 78
Vigt genomsnittligt antal fére Pensionskostnader fér avgiftsbestamda
utspiddning 319 014 634 319 014 428 pensioner, dvriga 111 123
Effekt av aktieoptioner Arets pensionskostnad 220 231
Vidgt genomsnittligt antal efter
utspiddning 319 014 634 319 014 428 Pensionskostnaderna ingér i resultatrikningen pa raden Kostnader for
ersattning till anstdllda med undantag av rantenetto som ingar i finans-
Resultat per aktie fére utspadning 0,72 -1,79 nettot i resultatrakningen.
Resultat per aktie efter utspadning 0,72 -1,79

Instrument som potentiellt kan ge utspadningseffekt
Ratos AB hade vid utgangen av 2017 fem utestdende képoptionspro-
gram vars |6senkurser 56,90 kr, 51,80 kr, 55,50 kr, 45,00 kr, respektive
47,10 kr Overstigit 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 férmansbestimda och avgiftsbestaimda 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 férmansbestimda pensioner. De formansbestdmda planerna ar inte
huvudl|&sningen for dotterforetagen utan utgdr endast komplement till
avgiftsbestaimda pensionsplaner.

Bisnode har det beloppsmassigt storsta pensionsatagandet i kon-
cernen och det uppgar till 413 Mkr och ar férdelat pa planer i fem olika
lander.

Formansbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Intjaningen
baseras pa antal ar inom pensionsplanen och I6nen vid pensionerings-
tillfallet.

Pensionsforpliktelserna ar sakerstallda genom pensionsstiftelser
och dylikt eller av bolaget.

Avgiftsbestimda pensioner

Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen élderspension. Pensions-
premierna ar [0nerelaterade och kostnadsfors I6pande.
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Formansbestimda pensionsplaner

Mkr 2017 2016
Nuvirde av fonderade forpliktelser 395 409
Forvaltningstillgangarnas verkliga varde -237 -236

158 174
Nuvarde av ofonderade forpliktelser 328 312
Effekt av begransningsregel for nettotillgangar -2 -1

Nettoskuld i Rapport 6ver finansiell
stdllning 485 485

Belopp som redovisas i balansrakningen
Avsittningar for pensioner 486 487

Overskott i formansbestamd plan redovisad
som langsiktig finansiell fordran -1 -3

Nettoskuld i Rapport 6ver finansiell
stillning 485 485

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 2017 2016
Nettoskuld vid drets borjan 485 445
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 31 31
Omvardering av pensionsforpliktelse

redovisad i 6vrigt totalresultat " -16 46
Inbetalda avgifter och utbetalda pensioner -14 -20
Valutakursdifferenser pa utlandska planer 1 18
Netto Sverlatna pensionsforpliktelser i

samband med avyttring av foretag 2 -35
Nettoskuld vid arets slut 485 485

" | koncernens &vriga totalresultat redovisas dven omvardering av pensionsforpliktelse
for investering som i koncernen redovisas enligt kapitalandelsmetoden.
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Forvaltningstillgangarna bestar av foljande:

Mkr 2017 2016
Egetkapitalinstrument 2 1
Finansiella rantebarande tillgangar 2 2
Fastigheter 2 2
Andra tillgangar 232 231

237 236

Alectas 6verskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de for-
sakrade. Vid utgangen av 2017 uppgick Alectas 6verskott i form av den
kollektiva konsolideringsnivan till 154% (148). 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

2017 2016
Diskonteringsranta, % 0,8-3,0 0,2-3,0
Inflation, % 0,5-2,0 0,5-2,0
Forvéantad I6nedkningstakt, % 1,5-3,0 1,5-3,0
Arlig okning av pensioner och fribrev, % 0,4-2,0 0,8-2,0

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 13 Mkr (14), varav 1 Mkr (7) avser Alecta.

Avsidttningar
Koncernen
Avsittningar, langfristiga
Mkr 2017 2016
Garantiataganden
Vid érets borjan 6 23
Arets avsittningar 3 2
Avsattningar i avyttrat foretag 0 -19
Omrakningsdifferens 0 0
Vid arets slut 9 6
6vrigt
Vid érets borjan 93 88
Arets avsittningar 3 26
lanspraktagna avsattningar -13 -12
Outnyttjade reverserade avsattningar -13 0
Avsattningar i avyttrat foretag -6 -1
Avsattningar i forvarvat foretag 1
Férandring av diskonterat vdrde 1
Omeklassificering -11 -15
Omridkningsdifferens -2 5
Vid arets slut 53 93
Summa langfristiga avsdttningar 61 99
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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 avse-
ende sale and leaseback-affarer och legala krav. Av 6vriga avsattningar
har 38 Mkr (47) en forfallostruktur om upp till 8 ar. 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 2017 2016
Garantiavsidttningar

Vid arets borjan 480 348
Arets avsittningar 143 156
Outnyttjade reverserade avsattningar -51 -9
lanspraktagna avsattningar -52 -38
Avsattningar i forvarvat foretag 4
Avsattningar i avyttrat foretag 0 -17
Omriakningsdifferens -24 37
Vid arets slut 496 480

Forutbetalda servicekontrakt

Vid arets borjan 13 12
Arets avsattningar 2
Avsidttningar i avyttrat foretag -13 0
Vid arets slut 0 13
Ovrigt

Vid arets borjan 59 235
Arets avsattningar 142 183
lanspraktagna avsattningar -47 -380
Outnyttjade reverserade avsattningar -14 6
Férandring av diskonterat vdrde 0 0
Ombklassificering 20 15
Omriakningsdifferens 1 0
Vid arets slut 161 59
Summa kortfristiga avsdttningar 656 553

Moderbolaget
Avsittningar, langfristiga

Mkr 2017 2016
6vrigt

Vid arets borjan 1 23
Omklassificering -1 -13
Férandring av diskonterat varde 0 1
Vid arets slut 0 1
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Avsidttningar, kortfristiga

Mkr 2017 2016
Ovrigt

Vid arets bérjan 117 309
Arets avsittningar 129 133
lanspraktagna avsattningar -97 -338
Outnyttjade reverserade avsittningar -21
Valutakurseffekt 1
Omklassificering 11 13
Vid arets slut 140 117

Av moderbolagets avsattningar avser 112 Mkr (90) avsattningar for
dotter- och intresseforetag.

Finansiella risker och riskpolicy

Principer for finansiering och finansiell
riskhantering

Koncernen ar 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 fér moderbolaget
medan respektive dotterforetags styrelser faststéller respektive
foretags finansiella strategier.

Moderbolaget

Moderbolagets finanspolicy, som anger riktlinjer for hantering av
finansiella risker, faststalls arligen av Ratos styrelse. Styrelsen utvarde-
rar och féreslar vid behov férandringar av finanspolicyn.

Koncernforetag
| koncernen finns inte nagon central finansavdelning, daremot bistar
koncernens Debt Manager dotterféretagen i 6vergripande finansiella
fragor. Finanspolicy faststalls av respektive dotterforetags styrelse.
Den finansiella malsattningen for koncernen ar att ha en god
finansiell stallning, som bidrar till att bibehalla investerares, kreditgi-
vares och marknadens fortroende samt utgér en grund for fortsatt
utveckling av affarsverksamheten, samtidigt som den langsiktiga
avkastning som genereras till aktiedgarna ar tillfredsstéllande.
Ratos stravar efter att bolagen ska ha en optimal finansiell struk-
tur givet vid var tid radande férutsattningar.

Finansieringsrisk

Definition

Med finansieringsrisk avses risken att kostnaden blir hogre vid uppta-
gande av nya lan och att omfinansiering av férfallande lan forsvaras.
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Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

Moderbolaget

Mkr 2017 2016
Personalkostnader 35 63
Ovrigt 1 49

46 112

Aktuell finansieringsrisk

Moderbolaget dr i normalfallet obeldnat och pantsitter inte aktier eller
andra tillgangar som sakerhet for egna ataganden eller for bolagens eller
annans forpliktelser. Moderbolaget ska inte heller ga i generell borgen
gentemot nagon langivare for bolagens eller annans forpliktelser.

Garantier avseende tillskjutande av dgarkapital kan lamnas efter
beslut i styrelsen. Tillgang till kapital och flexibilitet sdkerstalls genom
moderbolagets rullande langfristiga kreditfacilitet som uppgar till 2,2
miljarder kr inklusive checkrakningskredit. Faciliteten kan aven anvandas
for att finansiera utdelning och I6pande driftskostnader under en period
med fa eller inga exits. Utdver detta har moderbolaget ett bemyndigande
fran arsstamman att emittera aktier i samband med avtal om férvarv, se
vidare not 19 avsnitt Kapitalhantering.

Varje dotterforetag ansvarar for sin egen finansiering. Per den 31
december 2017 uppgick koncernens rantebarande skulder till kreditin-
stitut till 5 860 Mkr (7 371). Totalt outnyttjade kreditfaciliteter uppgick
till 4 265 Mkr (3 769).

Laneavtalen i dotterféretagen innehaller i normalfallet finansiella
nyckeltal. Nyckeltalens nivaer ar unika fér varje dotterforetag. De van-
ligaste nyckeltalen ar rantebarande nettoskuld i férhallande till resultat
fore avskrivningar och rdntenetto, ranteteckningsgrad samt kassaflode.

Om ett dotterforetag inte uppfyller lanevillkor i ett langfristigt
laneavtal vid eller fore rapportperiodens slut med effekt att foretaget
inte har en ovillkorad ratt att senareldgga skuldens reglering i minst tolv
manader, klassificeras skulden som kortfristig.

Loptidsanalys finansiella skulder
For koncernens finansiella skulder per den 31 december 2017, visas fol-
jande férvantade forfallostruktur, omfattande odiskonterade kassaflo-
den avseende amorteringar och uppskattade rantebetalningar baserade
pa terminsavtal alternativt faktisk rdnta samt uppskattade marginaler.
Omriakning till SEK av belopp i utldndsk valuta har gjorts till gil-
lande valutakurs vid rapportperiodens slut.
Loptidsanalysen omfattar inte skulder avseende syntetiska optio-
ner. Per den 31 december 2017 uppgick koncernens skulder avseende
syntetiska optioner till 159 Mkr (158).
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Loptidsanalys finansiella skulder

5ar
2017-12-31 Inom Inom Inom Inom och
Mkr 1ar 2ar 3ar 4ar senare Summa
Skulder till
kreditinstitut 1053 1956 524 415 2333 6282
Finansiell leasing 77 78 75 72 870 1172
Ovriga rénte-
barande skulder 18 1 1 1 93 114
Leverantérsskulder 2284 2284
Séljoptioner 173 173
Villkorad képeskilling 6 1 1 1 1 9
Ranteswappar 1 4 15
Valutaterminer
- utfléde 387 387
- inflode -372 -372
Summa 3465 2039 601 662 3297 10065
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 rinte-
birande skulder 4 1 1 1 9N 99
Leverantérsskulder 2300 2300
Saljotioner 240 240
Villkorad képeskilling 170 3 1 1 2 176
Rénteswappar 1" 9 3 23
Valutaterminer
- utfléde 541 541
- inflode -522 -522
Summa 3698 1142 2698 680 4268 12485

Kreditrisk

Definition

Kreditrisker uppstar dels i finansiella, dels i kommersiella transaktio-
ner. Koncernen ar i sin finansiella verksamhet exponerad for kreditrisk
pa motparten i samband med placering av 6verskottslikviditet pa
bankkonton, i rantebdrande vardepapper och i samband med kop av
derivatinstrument. Den kommersiella exponeringen bestar framst

av kreditrisken i koncernens kundfordringar och utgdrs av risken att
kunderna inte kan fullfélja sina betalningsataganden.

Aktuell finansiell kreditrisk
For att reducera moderbolagets finansiella kreditrisk och fér att moder-
bolaget ska ha en hog beredskap for investeringar placeras likviditeten
i bank eller rintebdrande vardepapper med lag ranterisk, lag kreditrisk
och hog likviditet. Férutom att placera de likvida medlen pa bankkonto
eller depositionskonto hos av Ratos godkéanda nordiska banker, far
investeringar endast goras i vardepapper (statsskuldsvaxlar, certifikat,
obligationer eller motsvarande) emitterade av svenska staten, svenska
kommuner, banker och foretag som erhallit minst A+ rating av Standard
& Poor’s eller motsvarande rating av Moody’s. Durationen pa placering
av virdepapper far inte dverstiga sex manader férutom virdepapper
utgivna av Svenska Staten dar statsskuldvaxlar far ha en duration pa maxi-
malt 12 manader och statsobligationer maximalt 24 manader. Moderbo-
lagets likvida medel uppgick per 31 december 2017 till 2 226 Mkr (2 677).
Per den 31 december 2017 uppgick likvida medel i koncernen till
3 881 Mkr (4 389). Under 2017 férekom inga kreditférluster vid placering
av likvida medel.

Aktuell kommersiell kreditrisk
Moderbolaget har inte ndgra kundfordringar.

Redovisat varde pa koncernens kundfordringar, i Rapport 6ver
finansiell stallning, avspeglar den maximala exponeringen for kredi-
trisk. Koncernens dotterforetag ar verksamma inom ett flertal olika
branscher och pd ett stort antal geografiska marknader, vilket ger en
god riskspridning.

Branschspridningen i kombination med den globala verksamhe-
ten innebar att koncernen inte har nagon visentlig koncentration pa
enskilda kunder. Kundfordringarna analyseras |[6pande av respektive
dotterféretag for att faststélla om ett nedskrivningsbehov foreligger.

Beddmning gors dels utifran individuell basis men dven utifran
historiska data om instéllda betalningar.

Aldersanalys, kundfordringar

Koncernen

2017-12-31 Ackumulerad Bokfort
Mkr Nominellt nedskrivning virde
Ej forfallet 1749 -5 1743
Forfallet O - 60 dagar 522 -10 512
Forfallet 60 - 180 dagar 73 -4 69
Forfallet 181 - 365 dagar 36 -9 27
Forfallet mer dn ett ar 117 -36 80
Totalt 2 497 -65 2432
2016-12-31 Ackumulerad Bokfort
Mkr Nominellt nedskrivning virde
Ej forfallet 1695 -3 1692
Forfallet O - 60 dagar 784 -8 776
Forfallet 60 - 180 dagar 205 -9 196
Forfallet 181 - 365 dagar 96 -14 81
Forfallet mer dn ett ar 38 -26 12
Totalt 2 819 -62 2757

Information om nedskrivning av kundfordringar aterfinns i not 9.

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 dr obeldnat.

Koncernens exponering for ranterisk aterfinns framst i dotter-
foretagens langfristiga upplaning. Réntebindningen ar beroende av det
enskilda dotterforetagets struktur och den finanspolicy som faststallts.
| de fall rantebindningstiden forandrats har detta skett genom anvand-
ning av ranteswappar.

Ranteswappar motsvarar 22% (15) av koncernens skulder till kre-
ditinstitut per den 31 december 2017. Rinteswapparnas verkliga viarde
uppgick till 15 Mkr (23) och ar redovisade som skuld. Av koncernens
utestaende ranteswappar forfaller 100% (100) inom 36 manader.

Kénslighetsanalys

Om réntan foérandras med en procentenhet i samtliga linder dar Ratos-
koncernen har lan eller placeringar blir effekten pa finansnettot baserat
pa skulder till kreditinstitut per arsskiftet som ej ar rantesakrade, totalt
cirka 36 Mkr (51). Kénslighetsanalysen grundar sig pa att alla andra
faktorer (till exempel valutakurser) férblir oférandrade.
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Valutarisk

Definition

Med valutarisk avses risken att forandringar i valutakurser paverkar
koncernens resultatrdkning, Rapport 6ver finansiell stéllning och/eller
kassafloden negativt. Valutarisker finns bade i omrakningsexpone-
ring kopplad till utlandska koncernféretag samt i monetara finansiella
tillgangar och skulder.

Valutaexponering av monetira finansiella

tillgangar och skulder per balansdagen

| moderbolaget forekommer endast placeringar i svensk valuta. Nor-
malt gors inte valutasakring av aktier, aktiedgarlan eller dylika balans-
poster i moderbolaget. Transaktionsexponering, infor ett forvarv eller
avyttring av ett utlandskt foretag, kan valutasakras.

Koncernen hanterar sina valutarisker i enlighet med den finanspo-
licy som faststéllts av respektive dotterforetags styrelse. Valutaexpo-
nering netto, och dartill hdrande kénslighetsanalys avser stéllningen per
balansdagen och innefattar kundfordringar, leverantérsskulder, skulder
till kreditinstitut samt interna finansiella fordringar och skulder.

Det verkliga vardet pa terminskontrakt uppgick netto till 14 Mkr
(5) per den 31 december 2017, varav i Rapport over finansiell stéllning
redovisats 29 Mkr (24) som tillgdngar och 15 Mkr (19) som skulder.

Koncernens riskexponering i utlandsk valuta vid utgangen av rap-
portperioden, uttryckt i svenska kronor, framgar av tabellen nedan:

Kédnslighetsanalys

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 SEK med 10% gentemot Ratos exponering av
nettofldden i EUR, NOK, DKK, GBP och USD skulle paverka resultatet
med cirka 138 Mkr (179). Storst paverkan pa resultatet, efter finans-
netto, uppkommer da skulder till kreditinstitut raknas om.

EUR NOK DKK GBP UsD SEK

Mkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Kundfordringar 188 245 42 20 39 5 6 20 316 460 272 69
Finansiella fordringar 321 248 176 186 69 93 74 105 383 302 9 0
Skulder till kreditinstitut -920 -967 -444 -462 -66 -63 173 -189 -390 -512 -443  -388
Leverantorsskulder -292 -284 -50 -15 -59 -25 -3 -5 -305 -414 -362 136
Valutaexponering finansiella

tillgdngar och skulder -703 -758 -276 271 17 9 -96 -68 4 -163 -524  -455
Valutaterminskontrakt 14 -354 147 -106 174 174 -300 241 -261 271
Nettoexponering 717 1111 -276 =271 -165 -96 79 106 -296 -404 -785 -185
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Leasing

Koncernen
Operationella leasingavtal dar foretaget
ar leasetagare

Rakenskapsarets betalda leasingavgifter for ingangna avtal uppgar till:

Mkr 2017 2016
Minimileaseavgifter 91 965
Variabla avgifter 7 16
Totala leasingkostnader 919 981

Framtida avgifter for ingdngna avtal uppgar till:

Mkr 2017 2016
Avgifter inom ett ar 834 820
Mellan ett och fem ar 2635 2592
Langre an fem ar 2376 2428

5 845 5840

Av totala framtida avgifter for operationell leasing avser 3 943 Mkr
(3 964) Plantasjen, for vilka bolaget ger garanti for.

Finansiella leasingavtal dir foretaget dr leasetagare

Rékenskapsarets betalda leasingavgifter for ingangna avtal uppgar till:

Mkr 2017 2016
Minimileaseavgifter 83 54
Totala leasingkostnader 83 54

Nuvirde pa finansiella leasingskulder fordelar sig enligt nedan:

Mkr 2017 2016
Inom ett ar 32 32
Mellan ett och fem ar 158 176
Langre an fem ar 508 528

698 736

Stillda sdkerheter och
eventualforpliktelser

Koncernen
Stillda sikerheter

Mkr 2017 2016
Fastighetsinteckningar 25 28
Foretagsinteckningar 101 1269
Aktier i koncernforetag 9004 8994
Ovriga stillda sikerheter 3616 3823

12 746 14 113
Eventualférpliktelser 1665 1743
Moderbolaget

Moderbolaget har inte nagra stéllda siakerheter. Moderbolaget har
eventualférbindelser till dotter- och intresseféretag uppgaende till

358 Mkr (533). Dérutdver garanterar moderbolaget att Medcro
Intressenter AB och Outdoor Intressenter AB fullféljer sina dtaganden i
samband med forvdrvet av TFS respektive forvarvet av Oase Outdoors.
Moderbolaget garanterar dven att Sophion Holding AB, EMaint AB samt
AHI Intressenter AB fullféljer sina ataganden i samband med forsiljning
av Sophion Bioscience, forsdljning av Euromaint respektive forsaljning av
AH Industries.

Nairstaenderelationer

Transaktioner med narstaende sker pa marknadsmassiga villkor.

Moderbolaget
Moderbolaget har en nérstaenderelation med sina koncernforetag, se
not 30. Moderbolaget har inte nagra stéllda sakerheter. Moderbolaget
har eventualforpliktelser till dotter- och intresseforetag uppgaende
till 358 Mkr (533). Darutéver garanterar moderbolaget att Medcro
Intressenter AB och Outdoor Intressenter AB fullféljer sina ataganden
i samband med forvarvet av TFS respektive forvarvet av Oase Outdo-
ors. Moderbolaget garanterar dven att Sophion Holding AB, EMaint
AB samt AHI Intressenter AB fullfoljer sina ataganden i samband med
forsaljning av Sophion Bioscience, forsdljning av Euromaint respektive
forsdljning av AH Industries.

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.

Mkr Kapitaltillskott Utdelning
2017 316 572
2016 814

Eventual-
Mkr Fordran Avsittning Skuld  forpliktelse
2017-12-31 15 112 1569 358
2016-12-31 1 90 2269 533

Ratos har under aret tillfort 130 Mkr till Diab, 54 Mkr till Bisnode (till-
laggsforvarv), 55 Mkr till HL Display, 32 Mkr till AH Industies, 26 Mkr till
Sophion samt 19 Mkr till GS-Hydro.

Transaktioner med nyckelpersoner i ledande
stdllning

Ersattning till ledande befattningshavare och styrelseledamoter framgar
av not 7.
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Andelar i koncernforetag

Moderbolaget

Utifran den nedskrivningsprovning som Ratos arligen gér, se not 11,

Mkr 2017 2016 utvarderas aven eventuellt nedskrivningsbehov pa det redovisade vardet
Ackumulerade anskaffningsvirden vid arets bérjan 13952 12 126 av andelar i koncernféretag. Under 2017 har moderbolaget skrivit ner det
Investerat 473 3053 redovisade vardet pa sju bolag; AH Intressenter AB 40 Mkr (123), EMaint
Aterbetalt aktiesgartillskott 19 ) AB 50 Mkr (9?). GS Hydro Holding Oy 19 Mkr (405),AHI'_‘ Intress:anter AB
Dotterforetag omklassificerat till Intresseforetag 4 272 Mkr, Kamin Intressether AB 5 Mkr (133), Kompositkarnan Forvalt-
ning AB 138 Mkr, Quartzin Intressenter AB 9 Mkr (345).

Omeklassificering -812
Likviderat -723 -366
Dotterforetag forsatt i konkurs -503
Avyttringar -4
Vid arets slut 13 180 13 952
Ackumulerade nedskrivningar vid arets borjan -4 885 -3229
Likviderat 2
Dotterforetag forsatt i konkurs 503
Omklassificering 812
Arets nedskrivning -533 -2 467
Vid arets slut -4913 -4 885
Virde enligt balansrdakning 8 267 9 068
Dotterféretag, org nr, site Antal I'-'\gd .
Mkr aktier andel, % 2017-12-31 2016-12-31 Bolag Agd andel , %
Direktigda bolag
Bisnode Business Information Group AB, 556681-5725, Stockholm 84263 330 70 1897 1843
GS Hydro Holding OY, 2268968-9 Finland® 19
I'-'\garbolag till portféljbolag
Blomster Intressenter AB, 559077-8675, Stockholm 50000 100 1386 1386 Plantasjen® 96
GS Intressenter AB, 559067-2415, Stockholm 50000 100 160 160 Gudrun Sjodén Group 30
HL Intressenter AB, 556809-4402, Stockholm 50000 100 566 833 HL Display® 96
Kamin Intressenter AB, 556801-8427, Stockholm 100 000 100 4 9 Jetul® 93
Kelly Intressenter 1 AB, 556826-5705, Stockholm 50000 100 244 244 Kvdbil 100
Kompositkdrnan Férvaltning AB, 556777-2271, Stockholm 100 000 100 670 678 Diab 96
Medcro Holding AB, 559026-2019, Stockholm 50000 100 259 180 TFS® 60
Miehdnort AB, 556801-4731, Stockholm 100 000 100 313 313 HENT 73
NCS Intressenter AB, 556801-8435, Stockholm 100 000 100 802 690 Aibel? 32
Noiro Holding AB, 556993-7104, Stockholm 50000 100 462 462 LEDIL 66
Qutdoor Intressenter AB, 559067-2456, Stockholm 50 000 100 162 162 Oase Outdoors ¥ 79
Speed Group Intressenter AB, 556801-8419, Stockholm 100 000 100 286 286 Speed Group 70
Vento Intressenter AB, 559052-2057, Stockholm 50 000 100 335 308 airteam 70
Direktigda 6vriga dotterforetag
Aalborg Fastigheter Intressenter ApS, 32318746, Aalborg, Danmark 867 668 87 2% 24
AHI Intressenter AB, 556726-7744, Stockholm?” 100 000 100 0 0 AH Industries”
Alube Network AB, 556925-9376, Stockholm?” 50000 100 285 285 Nebula”
Aneres Properties AB, 559030-0967, Stockholm?”) 50000 100 348 359 Serena Properties”
EMaint AB, 556731-5378, Stockholm 100 000 100 34 68
Myggvarmare AB, 556723-5667, Stockholm? 475
Quartzin Intressenter AB , 556835-3824, Stockholm 50 000 100 23 31 Biolin Scientific®
Ratos Fastighets AB, 556308-3863, Stockholm 50000 100 6 6
Spin International AB, 556721-4969, Stockholm? 246

8 267 9068

" Avyttrats under aret. ? NCS Intressenter AB dger 64% av aktierna i NCS Invest AB dir resterande 36% av aktierna ags av Sjitte AP-fonden. NCS Invest i sin tur ager 49% av aktierna
i Aibel. Ratos indirekta dgarandel i Aibel uppgar darmed till 32%. ? Likviderat under aret. ¥ Medcro Holding AB dger 100% av aktierna i Medcro Intressenter AB som i sin tur dger
60% av aktierna i TFS. * Agd andel avser stamaktier. ¢ Har forsatts i konkurs under aret. 7 Bolaget befinner sig i likvidation.
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Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Erhéllen utdelning 2 13 2 26
Erhéllen rinta 25 13 0 0
Erlagd rinta -330 -284
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Andel av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -19 152
Utdelning 3 -398
Realisationsresultat -720 -1 690 -1 622 -2459
Av- och nedskrivningar av tillgangar 1163 3174 533 2 497
Kapitaliserad ranta
Orealiserade kursdifferenser 13 -28 -12 -9
Avsittningar med mera 76 172 31 115
Justering fér poster som inte ingar i kassaflodet 522 1784 -1 463 143
Likvida medel Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Kassa, bank 3881 4389 2226 2677
Likvida medel 3 881 4389 2226 2 677

Ej utnyttjad kreditfacilitet
Ej utnyttjad kreditfacilitet uppgér for koncernen till 4 265 Mkr (3 769) och fér moderbolaget till 2 200 Mkr (2 200).

Avyttrade foretag — koncernen" Forvirv av koncernféretag — koncernen
Mkr 2017 2016 Mkr 2017 2016
Immateriella anldggningstillgangar 908 3215 Immateriella anlaggningstillgangar 15 988
Materiella anlaggningstillgangar 126 561 Materiella anlaggningstillgangar 9 854
Finansiella anlaggningstillgangar 12 70 Finansiella anlaggningstillgangar 25
Uppskjuten skattefordran 64 246 Uppskjuten skattefordran 4 230
Varulager 226 1006 Varulager 11 456
Kortfristiga fordringar 246 1766 Kortfristiga fordringar 64 350
Likvida medel 136 930 Likvida medel 20 260
Tillgdngar som innehas for forsaljning 485 300 Summa tillgangar 123 3163
Summa tillgangar 2204 8094 Innehav utan bestimmande inflytande 1"
Innehav utan bestimmande inflytande 120 4 Langfristiga skulder och avsittningar 3081
Léngfristiga skulder och avsittningar 836 2430 Uppskjuten skatteskuld 4 196
Kortfristiga skulder och avsattningar 428 2613 Kortfristiga skulder och avsattningar 80 698
Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas Summa skulder 84 3986
for forsaljning 485 291
Summa skulder 1868 5337 Netto identifierbar tillgdngar och skulder 39 -823
Goodwill 124 3394
Forsaljningspris 843 2760
Avgar: Overférd ersittning 163 2570
Képarrevers -73 Avgar:
Villkorad tillaggskopeskilling 2 Saljrevers -64
Likvida medel i den avyttrade Avsattning villkorad képeskilling -68
verksamheten -136 -930 Apportemission -10
Paverkan pa koncernens likvida medel 709 1757 Likvida medel i den férvirvade
"lnkluderar dven GS-Hydro som férsattes i konkurs under 2017. verksamheten =0 -260
Utbetald villkorad kopeskilling 222 74
Paverkan pa koncernens likvida medel 365 2242
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Kassaflode

Ej kassaflodespaverkande fériandringar

Foriandringar av skulder hinférliga

R 2, Ingaende Forvirvade

till finansieringsverksamheten balans Upptagna Amortering och avytt- Omklassifi- Valutakurs- Ovrigafér-  Utgiende
Mkr 2017 l1an avlan rade foretag cering fordndring  dndringar balans 2017
Skulder till kreditinstitut langfristigt 6178 478 -667 -816 -216 -88 36 4906
Skulder till kreditinstitut kortfristigt 1192 169 -526 -120 215 6 18 954
Finansiell leasing 736 0 -30 -10 1 -6 6 698
Ovriga rintebirande skulder 75 15 -6 0 204 2 -10 280
Totala skulder fran finansierings-

verksamheten 8181 662 -1228 -947 205 -87 51 6838

Tillgangar som innehas
for forsaljning

Tillgangar som innehas for forsiljning

Mkr 2017-12-31 2016-12-31
Materiella anlaggningstillgangar 154
Finansiella tillgangar 4
Uppskjutna skattefordringar 12
Varulager 140
Kortfristiga fordringar 144
Likvida medel 32
Summa tillgangar som

omklassificerats 485

Skulder hinforliga till Tillgangar som innehas for forsiljning

Mkr 2017-12-31  2016-12-31
Réantebarande skulder 306
Ej rantebarande skulder 172
Uppskjutna skatteskulder 7
Summa skulder som omklassificerats 485

Under 2017 har Nebula redovisats som tillgangar och skulder som
innehas for forsaljning. Under juli 2017 har bolaget avyttrats.

Tillgdngarna och skulderna som 2016 redovisades som tillgangar
och skulder som innehas for forsiljning avsag dotterféretaget AH
Industries som avyttrades under forsta kvartalet 2017.

Viktiga uppskattningar
och bedomningar

Ratos finansiella rapporter dr upprattade i enlighet med IFRS. Detta
kraver att foretagsledningen gor bedémningar, uppskattningar och an-
taganden som paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna och
de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter och kostnader.
Uppskattningar och bedémningar baseras pa historiska erfarenheter,
extern information och antaganden som féretagsledningen anser vara
rimliga under géllande omstandigheter. 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 foljer de viktigaste omradena dar kritiska bedémningar gjorts
vid tillimpning av koncernens redovisningsprinciper och viktiga kallor
till osakerheter i uppskattningar.
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Bed6omningar vid tillimpning av
redovisningsprinciper

Forvdrv och avyttring av dotter- och intresseforetag

Ratos verksamhet som investeringsbolag innebar att bolag bade forvar-
vas och avyttras, det kan dven avse tillaggsforvarv savil som delavyttring-
ar. Redovisning av forvarv och avyttringar av dotter- och intresseforetag
ar darfor av betydelse for Ratos avseende bland annat tidpunkt, grad av
inflytande och vardering. Vid varje enskilt rérelseférvarv under 2017 har
stéllning tagits avseende proportionell eller full goodwill. Under 2017 har
inga portfoljbolag forvarvats.

Viktiga kdllor till osdkerhet i uppskattningar
Virdet pa dotter- och intresseféretag inklusive goodwill prévas arligen
genom att berakna 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 férhéllanden och uppskattningar av parametrar gors,
sasom vinstmultiplar och framtida [6nsamhetsnivé. En beskrivning av
tillvagagangssattet aterfinns i not 11. Framtida handelser och ny infor-
mation kan férandra dessa bedémningar och uppskattningar.

Entreprenadavtal

Entreprenaduppdrag intdktsfors i takt med upparbetning av projekten.
Se not 1, Redovisningsprinciper.

Resultatriakningen

Mkr 2017 2016
Upparbetade intdkter 8086 8877
Nettoresultat 1017 953

Rapport 6ver finansiell stillning
Fordringar pa bestillare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mkr 2017 2016
Upparbetade intakter 5636 6098
Fakturering -5 476 -5834

161 264
Varav kortfristiga fordringar 161 264

Skulder till bestdllare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mkr 2017 2016
Fakturering -19 844 -19 390
Upparbetad intdkt 19 289 18 482

-556 -908

Handelser efter balansdagen

| februari tecknade Ratos avtal om att sdlja samtliga aktier i dotterfo-
retaget Jotul A/S (Jetul), till OpenGate Capital till ett foretagsvarde
om cirka 360 MNOK (enterprise value). Forsdljningen ger en beraknad
positiv resultateffekt om cirka 40 Mkr. Investeringen har medfért en
negativ genomsnittlig arlig avkastning (IRR).



Uppgifter om moderbolaget

Ratos AB ar ett publikt svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm. Koncernredovisningen fér 2017 bestar av moderbolaget och dess kon-
Moderbolagets aktier dr registrerade pa Nasdaq Stockholm. Adressen cernforetag. | koncernen ingar dven dgd andel av investeringar redovisade
till huvudkontoret ar Box 1661, 111 96 Stockholm och bestksadressen dr enligt kapitalandelsmetoden.

Drottninggatan 2.

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 28 mars 2018

Per-Olof Soderberg

Ordférande
-~ y - i
A e F Al Loy S
Ulla Litzé Annette Sadolin Karsten Slotte
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
j’ 13 .
Charlotte Strémberéz Jan Soderberg
Styrelseledamot Styrelseledamot

e

Jonas Wistrom
Styrelseledamot,
Verkstdllande direktor

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den 28 mars 2018. Koncernens resultatrakning och rapport
over finansiell stallning samt moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststéllelse pa arsstimman den 3 maj 2018.

Var revisionsberittelse har lamnats den 28 mars 2018
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 2017 med undantag fér bolagsstyrningsrap-
porten pa sidorna 51-61. Bolagets arsredovisning och koncernredovis-
ning ingar pa sidorna 45-115 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
stédllning per den 31 december 2017 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 2017 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.

Véra uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen ar forenliga med innehallet i den kompletterande rapport
som har 6verldamnats till moderbolagets och koncernens revisionsut-
skott i enlighet med revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

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 forhal-
lande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat pa vér basta kunskap och 6vertygelse, inga
férbjudna tjanster som avses i revisorsférordningens (537/2014) artikel
5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i férekommande fall,
dess moderforetag eller dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.
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Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Ratos ar ett investeringsbolag som forvarvar, utvecklar och saljer nord-
iska bolag. Vid utgangen av aret hade Ratos 14 innehav vilka verkar inom
olika branscher med olika risker. Innehavens bidrag till koncernens eget
kapital varierar mellan ca 0-19%. Dessa faktorer bidrar till en risk-
spridning vilken reducerar risken avseende uppkomsten av vasentliga
felaktigheter i koncernredovisningen.

Vi utformade var revision genom att faststélla vasentlighetniva och
beddma risken for vdsentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna.
Vi beaktade sarskilt de omraden dar verkstallande direktoren och
styrelsen gjort subjektiva bedémningar, till exempel viktiga redovis-
ningsmassiga uppskattningar som har gjorts med utgangspunkt fran
antaganden och prognoser om framtida handelser, vilka till sin natur
ar osakra. Liksom vid alla revisioner har vi ocksé beaktat risken for att
styrelsen och verkstéllande direktoren asidosatter den interna kontrol-
len, och bland annat 6vervagt 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 forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvandarna fattar
med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pé professionellt omdome faststéllde vi vissa kvantitativa
vasentlighetstal, daribland for den finansiella rapportering som helhet.
Med hjilp av dessa och kvalitativa 6vervaganden 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 utgdrs av 12 dotterbolag och tva
intressebolag, ddr vart och ett utgér en kassagenererande enhet. Till
dotterbolagen har goodwill om 11 583 miljoner SEK allokerats, och de
redovisade kapitalandelarna uppgar till 1 204 miljoner SEK vid utgangen
av aret. Goodwill och andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden
ar en betydande del av koncernens balansomslutning som uppgar till

25 323 miljoner SEK.

Virdet pa goodwill samt kapitalandelar provas arligen for nedskriv-
ning. Prévningen, och dirmed redovisade virden dr beroende av sty-
relsens och ledningens bedémningar och antaganden om bl.a. tillvaxt,
framtida I6nsamhet, diskonteringsranta och vinstmultiplar. Framtida
handelser och ny information kan férandra dessa bedomningar och
uppskattningar och det ar darfor sarskilt viktigt for foretagsledningen
att I6pande utvardera 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
marknadsforhallanden gor att vi bedomt vardering 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 bokfért varde och atervinningsvarde ar begransat.

Vi har med hjélp av varderingsspecialister genomfort ett antal
granskningsatgarder for att verifiera att de nedskrivningsprovningar
som Ratos utfort dr baserade pa vedertagna varderingsmetoder,
matematiskt korrekta och baserade pa rimliga antaganden fér framtida
kassafloden, tillvaxt och diskonteringsrantor.

Vara revisionsatgirder 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 utvarderat kanslighetsanalyser for viktiga antaganden sasom
tillvdxt- och vinstmarginalantaganden samt utvarderat andamalsenlig-
heten av den jamforelsegrupp som anvants vid multipelvardering och
jamfért denna mot oberoende kallor.

Vi har ocksa utvarderat notupplysningarna i relation till reglernai
IAS 36 och IAS 1.

Se drsredovisningen not 11 — Immateriella anldggningstillgdngar samt not 13 Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Annan information dn arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information an arsredovis-
ningen, koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-44 och 119-
125. Det ar styrelsen och verkstadllande 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
upplyser, nér sa ar tillimpligt, om férhallanden som kan paverka férmagan
att fortsdtta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verk-
stallande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamhe-
ten eller inte har nagot realistiskt alternativ &n att géra ndgot 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 limna en revisionsberiattelse som innehaller véra 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 Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna
beskrivning ar en del av revisionsberdttelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar
Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning for Ratos AB (publ) fér ar 2017 samt av forslaget till disposi-
tioner betraffande 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 utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta
bland annat en beddmning av om utdelningen &r férsvarlig med hansyn till
de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker stéller pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehoyv, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bola-
gets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande bedéma
bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och

bolagets ekonomiska angelagenheter i vrigt kontrolleras pa ett betryg-
gande satt. Den verkstillande direktoren ska skéta den I6pande férvalt-
ningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta
de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokféring ska fullgoras

i 6verensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen ska skotas
pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betriffande revisionen av férvaltningen, och ddrmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren i nagot vasentligt avseende:

foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget

pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vart mél betriffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller férlust, och dirmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig
grad av sdkerhet bedéma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet dr en hog grad av sdakerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vért ansvar for revisionen av
forvaltningen finns pa Revisorsnamndens webbplats: www.revisors-
inspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning dr en del av
revisionsberittelsen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 51—61 och for att den ar upprittad i enlighet med &rsredovis-
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 revi-
sionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund fér 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 forenliga med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar samt dr i Gverensstimmelse
med arsredovisningslagen.

PricewaterhouseCoopers AB, Stockholm, utsags till Ratos AB
(publ) revisor av bolagsstamman den 6 april 2017 och har varit bolagets
revisor sedan 18 april 2012.

Stockholm den 28 mars 2018
PricewaterhouseCoopers AB

Peter Clemedtson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Auktoriserad revisor
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Femarsoversikt, koncernen

2017 2016 2015 2014 2013
Nyckeltal ¥
Resultat per stamaktie fére utspadning, kr 0,72 -1,79 1,29 3,22 2,13
Utdelning per A- och B-aktie, kr 2,002 2,00 3,25 3,25 3,00
Utdelning per C-aktie (preferensaktie), kr 120 100 100 100
Direktavkastning, % 5,62 4.6 6,7 6,9 5,2
Totalavkastning, % -13 -6 9 -15 -2
B&rskurs vid drets slut, kr 35,84 4314 48,83 47,07 58,15
Eget kapital per aktie, 31 december, kr? 30 31 36 39 38
Eget kapital, Mkr 9 660 11283 12882 14 027 13778
Avkastning pa eget kapital, % 3 -4 4 8 6
Soliditet, % 46 45 47 46 1
Genomsnittligt antal stamaktier fére utspadning 319 014 634 319014 428 319012617 319009126 319005 200
Utestaende antal A-, B- och C-aktier ¥ 319 014 634 319722042 319753436 319839789 319836019
Resultatrikning, Mkr
Resultat/resultatandelar fran bolag 679 295 664 392 602
Exitresultat vid forsdljning av bolag 596 1672 1101 1390 895
Nedskrivning, bolag samt resultat fran konkurs -482 -2 504 -565 -250 -308
Resultat fran bolag 792 -538 1200 1532 1189
Intakter och kostnader i moderbolaget och centrala bolag -134 -353 -308 -165 -106
Koncernens resultat fore skatt 658 -890 892 1367 1083
Skatt -251 -180 -216 -238 -281
Koncernens resultat efter skatt 407 -1 071 676 1129 802
Resultat hanforligt till moderbolagets dgare 268 -500 496 1109 742
Rapport over finansiell stillning, Mkr
Immateriella anldggningstillgangar 13 424 14 834 14293 16917 20 445
Materiella anlaggningstillgangar 1827 1970 1789 2744 3581
Finansiella anlaggningstillgangar 1323 2372 2522 4133 2970
Uppskjutna skattefordringar 478 594 490 559 550
Omsittningstillgangar 8270 10034 13 529 12353 11 620
Tillgangar 25323 29 805 32623 36 706 39 166
Eget kapital 11 546 13 286 15302 17 009 16 133
Avsittningar 1204 1139 1160 1091 929
Uppskjutna skatteskulder 500 501 392 434 478
Réantebarande skulder 6838 8181 81232 10 263 12517
Ej rantebdrande skulder 5235 6 696 7538 7909 9109
Eget kapital och skulder 25 323 29 805 32623 36 706 39166

" Om inget annat anges avses B-aktien.
2 Féreslagen ordinarie utdelning.

3 Eget kapital hanférligt till moderbolagets dgare, dividerat med antal utestaende stamaktier vid periodens slut.
Jamforelseperioderna har justerats for utestaende preferenskapital. Samtliga preferensaktier har 16sts in vid utgangen av 2017.

% Hanforligt till moderbolagets dgare.
% Samtliga C-aktier har |6sts in vid utgangen av 2017.
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Definrtioner

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat hanforligt till moderbolagets dgare dividerat med genom-
snittligt eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat fére rantekostnader och skatt i procent av genomsnittligt
sysselsatt 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 likstallda 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 rantebarande 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 beraknat utifran
ursprunglig investering, slutligt forsaljningsbelopp och &vriga kapitalflo-
den, med hidnsyn tagen till ndr i tiden samtliga dessa betalningar skett till
eller fran Ratos.

Koncernmidssigt virde

Koncernens andel av bolagets eget kapital, eventuella kvarvarande
koncernmdssiga 6ver- och undervarden reducerat med eventuella
internvinster. Darutdver 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 for 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.

Portfoliens EBITA - Rorelseresultat for hela innevarande period samt
jamforelseperioder, i bolag som ingar i portfdljen vid rapportperio-
dens utgang, fore nedskrivning av goodwill samt av- och nedskrivning-
ar av andra immateriella tillgangar som uppkommit i samband med
foretagsforvarv och dirmed likstéllda transaktioner.

Porféljens operativa EBITA - Portfoljens EBITA enligt definition ovan,
justerat for jamforelsestorande poster.

Portfoljens operativa EBITA-marginal - Portfoljens operativa EBITA i
procent av portfoljens nettoomsattning.

Jdmforelsestérande 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
vardering.

Resultat per aktie

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

Rantebdrande nettoskuld
Rantebdrande skulder samt pensionsavsattningar minus rantebarande
tillgdngar och likvida medel.

Rorelsens kassaflode

Kassaflode fran rorelsen, exklusive betald skatt och betalda rantor,
inklusive kassafléde fran investeringar och avyttringar avimmateriella
respektive materiella anlaggningstillgangar.

Skuldsdttningsgrad
Rantebarande skulder i forhallande 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 stam-
aktierna.

*Om inget annat anges avses B-aktien
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GRI-Index

Ratos hallbarhetsredovisning avser kalenderaret 2017. Denna rapport implementeringen av GC:s principer. | detta index beskrivs var GRI-

har upprittats i enlighet med GRI Standards: Core-alternativet. Ratos har och COP-informationen kan hdamtas i Ratos arsredovisning 2017.

anvant relevanta delar av GRI Sector Disclosures, Financial Services. Det Hallbarhetsredovisningen ar upprattad utifran GRI:s principer for

ar Ratos andra hallbarhetsredovisning enligt GRI och Ratos har for avsikt att bestimma innehall och sakerstalla kvalitet. Redovisningen omfattar

att redovisa arligen. Ratos som investeringsbolag, dvs moderbolaget Ratos. Ratos har ett
Med atagandet om Global Compact (GC) foljer att Ratos lamnar betydande dgande i portfoljbolagen, dock ar en viktig princip i Ratos

en Communication on Progress (COP), som redovisar arbetet med agarmodell (som beskrivs i Ratos dgarpolicy) att respektive bolag agerar

GRI STANDARDS INDEX KARNNIVA MED SEKTORTILLAGG FOR FINANS

UNGC
Indikator/upplysning Kommentar principer

102: GENERELLA STANDARDUPPLYSNINGAR 2017

Organisationsprofil

10241 Organisationens namn 2

102-2 Verksamhet, marken, produkter och tjanster 2,3

102-3 Huvudkontorets lokalisering 126, baksida

102-4 Lander dar organisationen dr verksam 1

102-5 Agarstruktur och foretagsform 46

102-6 Marknader som organisationen ar verksam pa 1, 3,18, 28-29

102-7 Organisationens storlek 18,20-21, 28-29

102-8 Information om anstillda och andra arbetare 20-21

102-9 Leverantorskedja Ratos inkép bestar 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 46-47

leverantorskedja

102-11 Forsiktighetsprincipen 122 Forsiktighetsprincipen foljs och avser bedémning och hantering av
hallbarhetsrisker i samband med investeringar.

102-12 Externa initiativ 1415, 17,19, 122-123

102-13 Medlemskap i organisationer 14-15,122 Svenskt Naringsliv, Svenska Venture Capital Association (SVCA),
Swedish Leadership for Sustainable Development (SLSD)

Strategi

102-14 Uttalande fran senior beslutsfattare 4-5,14-17

Etik och integritet

102-16 Viérderingar, principer och etiska riktlinjer 10, 14-22 10
Styrning
102-18 Styrning 14, 51-58

Intressentengagemang

102-40 Lista Sver intressentgrupper 14
102-41 Kollektivavtal Ratos ar inte anslutet till kollektivavtal. 3
102-42 Identifiering och urval av intressenter 14
102-43 Forhallningssitt till intressentengagemang 14
102-44 Viktiga fragor som lyfts av intressenter 14

Om redovisningen

102-45 Enheter som ingér i den finansiella redovisningen 72-73,80-81, 112

102-46 Process for att definiera redovisningens innehall och avgransning 14, 123

102-47 Lista 6ver vésentliga amnen/hallbarhetsfragor 123 www.ratos.se/globalassets/global/04_hallbarhet/dokument/ratos-
vasentlighetsanalys.pdf

102-48 Foérandringar av information Detta 4r Ratos tredje hallbarhetsredovisning enligt GRI. Inga visent-
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 2017-03-20

102-52 Redovisningscykel 122

102-53 Kontaktperson for redovisningen Jonas Wistrém, VD 08-700 17 00
Helene Gustafsson, IR- och presschef 08-700 17 00

102-54 Rapportering i enlighet med GRlI:s standarder 122-123

102-55 GRl innehallsindex 122-123

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 2017 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

404-3 Procent medarbetare som far regelbunden utvirdering och uppféljning av sin

prestation och karridrutveckling

14,17 3-6
22 3-6

405: MANGFALD OCH JAMSTALLDHET 2017 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning
4051 Méngfald hos styrelse, ledning och medarbetare

14,1718, 123 3-6
21, 60-61 3-6

205: ANTIKORRUPTION 2017 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG, INNEHAVEN OCH UTANFOR ORGANISATIONEN; AFFARSPARTNERS

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

205-1 Affarsenheter som analyserats med avseende for risk for korruption

15,19, 56-58 10
19 10

419: SOCIOEKONOMISK EFTERLEVNAD 2017 - AVGRANSNING RATOS MODERBOLAG

103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

419-1 Belopp for betydande boter och totalt antal icke-monetédra sanktioner fér brott
eller non-compliance mot gillande lagar och regler inom det sociala och ekono-

miska omradet

15,19, 56-58, 123 10

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

FSé6 Procent av portféljen utifran investeringsportféljen - region, storlek, bransch

Aktivt dgande
103-1-103-3  Hallbarhetsstyrning

3,14-19 1410
3,15-16,18-19, 110
28-29

14-19, 47 Réstning anvands som en integrerad del av 1-10

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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Hallbarhetsrapport

Ratos héllbarhetsrapport har upprittats i enlighet med GRI Standards:
Core-alternativet och i linje med svensk lag avseende Foretagens
rapportering om hillbarhet och mangfaldspolicy i enlighet med ARL 6
kap 10-14§§ samt 7 kap 31a-c§§. Rapporteringen inklusive indikatorer
och datapunkter avser rakenskapsaret 2017 om inget annat anges. Se
aven GRI index sid 122-123 fér beskrivning av redovisningen och dess
principer.

Ratos héllbarhetsrapport inkluderar beskrivning av strategi och
affarsmodell (sid 8-9), redogérelse for materiella hallbarhetsfragor i
egenskap av aktiv ansvarsfull dgare, inklusive policies och processer for
att hantera dessa, samt redovisning av resultat sid 14-19. En kortfattad
redogorelse for respektive portfoljbolags hallbarhetsarbete ar inklude-
rad i bolagsbeskrivningarna (sidorna 28-43). De hallbarhetsindikatorer
som redovisas for portféljbolagen utgdr ett urval av de viktigaste matt-
ten kopplade till respektive bolags viasentliga héllbarhetsfragor.

Revisorns yttrande

Majoritetsdgda storre portfoljbolag (dvs. bolag som sjalvstandigt
kvalificeras for hallbarhetsrapportering i enlighet med EU-direktivet
sa som det inférts i nationell lagstiftning eller liknande) har i tillagg till
Ratos hallbarhetsrapport upprattat en egen hallbarhetsrapport enligt
GRI Standards och respektive bolags revisor har intygat att rapporten
uppfyller gillande lagkrav. Stérre portfdljbolag inkluderar airteam,
Bisnode, DIAB, HL Display, HENT, Jatul, Plantasjen, Speed Group
och TFS. Ratos intresseféretag, Aibel och Gudrun Sjédén, har ocksa
upprattat egna héllbarhetsrapporter i enlighet med lagkrav. Portfolj-
bolagens enskilda héllbarhetsrapporter kommer aterfinnas pa Ratos
hemsida under andra kvartalet 2018.

avseende den

lagstadgade hallbarhetsrapporten

Till bolagsstamman i Ratos AB (publ), org.nr 556008-3585

Uppdrag och ansvarsféordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten for ar
2017 pa sidorna 8-9, 14-19, 28-43 samt 122-123 och fér att den ar
upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning
Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att

var granskning av hallbarhetsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss
tillracklig grund fér vart uttalande.

Uttalande
En hallbarhetsrapport har upprittats.

Stockholm den 28 mars 2018
PricewaterhouseCoopers AB

Peter Clemedtson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Aktiedgarinformation

Arsstimma den 3 maj 2018
Arsstimma i Ratos AB (publ) hlls torsdagen den 3 maj 2018 ki 14.00
pa Skandiascenen pa Cirkus, Djurgéardsslatten 43-45, Stockholm.

Deltagande

Aktiedgare som dnskar delta i arsstimman ska
dels vara inford i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken
torsdagen den 26 april 2018,
dels anmila sitt deltagande senast torsdagen den 26 april 2018.

Anmilan
Av miljohdnsyn och fér 6kad effektivisering genom anvandning av digi-
tala tjanster har Ratos i ar valt att inte skicka ut inbjudan till stimman
per post.
Anmadlan om deltagande kan goras:
via www.ratos.se
per telefon 08-518 015 50 pa vardagar kil 9.00-16.00
skriftligen under adress: Computershare AB, ”Ratos arsstamma 2018”,
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 rostratt, tillfalligt inregistrera aktierna i
eget namn. Sadan registrering ska vara verkstalld hos Euroclear Sweden
AB senast torsdagen den 26 april 2018. Det innebar att aktiedgaren i
god tid fore denna dag méste underritta férvaltaren om detta.

Utdelning och avstimningsdag

Styrelsen foreslar en utdelning for rakenskapsaret 2017 om 2,00 kr
per aktie (2,00) av serie A och serie B. Avstimningsdag for utdelningen
foreslas bli den 7 maj 2018 och utbetalning fran Euroclear Sweden
beraknas ske den 11 maj 2018.

3 maj Arsstimma 2018

3 maj Delérsrapport jan-mars 2018
17 aug Delarsrapport jan-juni 2018
25 okt Delérsrapport jan-sept 2018

Rapporterna finns tillgangliga pa Ratos hemsida direkt efter
offentliggdrandet och utges pa svenska och engelska. Arsredo-
visningen skickas per post till de aktiedgare som s& begirt.

Bestillning av information kan géras pa www.ratos.se eller via

post: Ratos AB
Box 1661
111 96 Stockholm

e-post:

info@ratos.se

Aktiedgarkontakt

Helene Gustafsson
IR- och presschef
Tel: 08-700 17 00
e-post: info@ratos.se

Kontaktinformation

styrelse och valberedning

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
Aibels fotografier: @yvind Saetre
Tryck: Atta.45, Jirfilla 2018
Papper:  omslag Tom&Otto Silk,

inlaga Arctic Silk
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This annual report is also available in English.
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