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2008 - hogsta resultatet i
Ratos 143-ariga historia

2008 ars resultat fore skatt
uppgick till 5§ 671 Mk, vilket
ar det hogsta resultatet hittills
i Ratos historia. Under 2008
avyttrades dotterforetaget
Haigglunds Drives och exit-
vinsten pd 4,4 miljarder kr
ingdr i resultatet.
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10 ar som borsnoterat private
equity-bolag
Ratos ska skapa hogsta
mojliga avkastning genom
ett professionellt, aktivt och
ansvarsfullt utovande av dgar-
rollen i ett antal utvalda fore-
tag och investeringssituationer.
Mervirden skapas i sam-
band med forvirv, utveckling
och forsdljning av foretag.

professionell

aktiv

ansvarsfull

Resultat och utdelning
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Aktiens utveckling

Ratos dr noterat pa NASDAQ
OMX Stockholm, Large Cap.

Aktiens utveckling 2008

M Totalavkastning  -20%
Index SIX RX -39%
B Kursutveckling -23%
Index OMXSPI -42%
M Direktavkastning  6,7%

Lang tradition som industriellt
orienterad finansiell aktor

Ratos av idag vilar pa en Over
140 ar lang tradition av aktivt
agarutovande. Affirsrorelsen
hade ett industriellt fokus fran
start genom sitt ursprung i
stalgrossisten Soderberg &
Haak som grundades 1866.
Under seklet som foljde ut-
vecklades verksamheten och
rorelsedrivande dotterbolag
tillkom, framst inom handel
och verkstad, liksom en bors-
noterad aktieportfolj. 1954
borsnoterades det blandade in-
vestmentbolaget Ratos. Sedan
1999 4r Ratos verksamt inom
private equity — dar mervar-
den skapas via aktivt dgande i
framst onoterade bolag.

Varje
investering
ska ge en
arlig avkastning
om lagst 20%

Vardeskapande med Ratos
som dgare

Ratos mal ar att varje inves-
tering ska ge en genomsnittlig
arlig avkastning (IRR) om lagst
20%. Sedan 1999 da Ratos
overgick till private equity har
den genomsnittliga arliga av-
kastningen uppgatt till 30% pa
de totalt 28 exits som genom-
forts.



Skraddarsydd organisation
Ratos investeringsorganisation
bestar idag av 24 medarbetare
som har den industriella och
finansiella kompetens som
kravs for att bedriva ett aktivt
agarutovande i innehaven.
Dirutover stods det aktiva
agandet av den Ovriga affars-
organisationen med lang och
gedigen kunskap inom finans,
redovisning och information.
Totalt har Ratos 43 anstillda.
Affirsorganisationen
presenteras pd sidorna 26-28.

19 innehav som har

46 miljarder kr i
omsattning

4,4 miljarder kr
i rorelseresultat
(EBITA) och

28 000 anstallda
over hela variden.

Branschoberoende
investeringar i Norden

Ratos investerar i alla bran-
scher i hela Norden. Dock
aldrig i foretag verksamma
inom krigsindustrin, porno-
grafi eller som dr uppenbart
miljoforstorande.

Storsta bransch sett till
koncernmassigt varde dr
industri, foljt av tjanster och
konsument.

Branschfordelning
per eget kapital

Ovriga netto-
tillgéngar 34%

Industri
42%

Ovriga
innehav 2%

Konsument
10 Tjanster 12%

19 innehav i Norden

En 6versikt 6ver Ratos inne-
hav finns pa nista uppslag
och en utforlig beskrivning av
respektive innehav finns pd
sidorna 106-143.

Innehaven
andel av eget kapital

AH Industries 3%
Camfil 1%

Ovriga

nettotillgingar 34% Contex Holding 5%
DIAB 3%
EuroMaint 3%
HL Display 2%
‘ InWido 9%

S Jotul 1%
. / \. Lindab 5%
Ovriga
innehav 2% MCC 4%
Scandinavian Business Medisize 4%
R s 1% Acperios 3%
o
Arcus Gruppen 4% Bisnode 8%

GS-Hydro har negativt virde beroende pa refinansiering.

Sverige

Finland

innehav 2

Norge

3

innehav

Danmark

3

innehav

innehav
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Ratos 19 innehav

Lds mer om innehaven pa sidorna 106-143.

AH Industries

www.ah-industries.dk

Anticimex

www.anticimex.se

Arcus Gruppen

www.arcusgruppen.no

Bisnode

www.bisnode.com

Camfil

www.camfilfarr.com

Contex Holding

www.contex.com
WWww.Zcorp.com

www.vidar.com

DIAB

www.diabgroup.com

Ratos arsredovisning 2008

AH Industries dr en dansk
ledande leverantor av metall-
komponenter och tjanster
till vindkraft-, offshore- och

marinindustrin.

Anticimex ar ett serviceforetag
som erbjuder ett brett tjanste-
sortiment som skapar trygga
och hilsosamma inomhusmiljer.
Verksamhet bedrivs i Norden,

Tyskland och Nederlinderna.

Arcus Gruppen dr Norges
ledande sprit- och vinproducent.
Bland gruppens mer kanda
varumirken finns Linie Aquavit,
Braastad Cognac och Vikingfjord
Vodka.

Bisnode ar en av de ledande
europeiska leverantorerna av
digital affarsinformation med
tjanster inom marknads-, kredit-

och produktinformation.

Camfil dr varldsledande inom
renluftsteknik och luftfilter och
erbjuder produkter som bidrar
till bra inomhusklimat samt skyd-
dar kinsliga tillverkningsprocesser

och omgivande milj6.

Danska Contex Holding dr
varldsledande inom utveckling
och tillverkning av utrustning
for avancerade 2D- och 3D-

bildlésningar.

DIAB ir ett varldsledande fore-
tag som tillverkar och utvecklar
karnmaterial till kompositkon-
struktioner for bland annat vingar
till vindkraftverk, skrov och dick
till batar samt detaljer till flygplan,

tag, bussar och rymdraketer.

Omsittning 1688 Mkr
Resultat fore skatt 111 Mkr
Antal anstillda 1200
Ratos dgarandel 85%
Investeringstidpunkt 2006

Omsittning 4 361 Mkr
Resultat fore skatt 357 Mkr
Antal anstillda 3200
Ratos dgarandel 30%
Investeringstidpunkt 2000

ﬁ
-

Omsittning 751 Mkr
Resultat fore skatt 83 Mkr
Antal anstillda 230
Ratos dgarandel 66%

Investeringstidpunkt 2007

Omsittning 1532 Mkr
Resultat fore skatt 132 Mkr
Antal anstillda 460
Ratos dgarandel 83%

Investeringstidpunkt 2005

Omsittning 4 534 Mkr
Resultat fore skatt 70 Mkr
Antal anstillda 3 400
Ratos dgarandel 70%

Investeringstidpunkt 2005

Omsittning 818 Mkr
Resultat fore skatt 2 Mkr
Antal anstillda 450
Ratos dgarandel 98%
Investeringstidpunkt 2007
Omsittning 1414 Mkr
Resultat fore skatt 178 Mkr
Antal anstillda 1200
Ratos dgarandel 48%
Investeringstidpunkt 2001



EuroMaint

www.euromaint.se

GS-Hydro

www.gshydro.com

Haglofs

www.haglofs.se

HL Display

www.hl-display.com

Inwido

www.inwido.se

Jotul

www.jotul.com

Lindab

www.lindab.com

EuroMaint ar ett av Sveriges
ledande underhallsféretag och
erbjuder kvalificerade underhalls-
tjanster till spartrafikbranschen

och tillverkningsindustrin.

GS-Hydro ar en ledande leveran-
tor av icke-svetsade rorsystem till
framférallt marin- och offshore-
industrin, men aven till pappers-,
gruv-, metall-, bil-, flyg- och for-

svarsindustrin.

Haglofs ar en nordisk marknads-
ledande aktdr inom utrustning
och klader for ett aktivt uteliv
("outdoor”) med inriktning mot
hogkvalitativa klader, sovsdckar,

skor och ryggsickar.

HL Display ar en global mark-
nadsledande leverantor av pro-
dukter och system for varuexpo-
nering och butikskommunikation.
Bolaget dr noterat pa NASDAQ
OMX i Stockholm.

Inwido utvecklar, tillverkar och
sdljer ett komplett sortiment av
fonster och dérrar till bygghandel,
byggbolag och smahustillverkare.
Elitfonster, SnickarPer, Tiivi, KPK,
Lyssand och Allan Brothers ar

nagra av bolagets varumarken.

Norska Jotul ar Europas storsta
tillverkare av braskaminer med
tillverkning i Norge, Danmark,
Frankrike, Polen och USA.

Lindab ér en internationell
koncern som utvecklar, tillverkar
och distribuerar produkter och
systemldsningar i tunnplat och stal
for forenklat byggande och bittre
inomhusklimat. Bolaget dr noterat
pa NASDAQ OMX i Stockholm.

Omsittning 2 324 Mkr
Resultat fore skatt 60 Mkr
Antal anstillda 1800
Ratos dgarandel 100%

Investeringstidpunkt 2007

Omsittning 1528 Mkr
Resultat fore skatt 83 Mkr
Antal anstillda 630
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2001

P Omsictning

Omsittning 1536 Mkr
Resultat fore skatt 136 Mkr
Antal anstillda 1000
Ratos dgarandel 29%

Investeringstidpunkt 2001

Omsittning 5639 Mkr
Resultat fore skatt 107 Mkr
Antal anstillda 3650
Ratos dgarandel 96%
Investeringstidpunkt 2004

495 Mkr
Resultat fore skatt 40 Mkr
Antal anstillda 100
Ratos dgarandel 100%

Investeringstidpunkt 2001

Omsittning 1 060 Mkr
Resultat fore skatt -23 Mkr
Antal anstillda 800
Ratos dgarandel 63%

Investeringstidpunkt 2006

Omsittning 9 840 Mkr
Resultat fére skatt 989 Mkr
Antal anstillda 5000
Ratos dgarandel 22%
Investeringstidpunkt 2001

Ratos arsredovisning 2008



MCC

www.mcc-hvac.com

Medisize

www.medisize.com

Scandinavian
Business Seating

www.sbseating.com

Superfos

www.superfos.com

Ovriga innehav
www.btj.se

www.hafabg.com

www.ikinvest.com

www.overseas.se

6 Ratos arsredovisning 2008

MCC erbjuder kompletta
kundanpassade klimatsystem for
bland annat bussar, nyttofordon
och militarfordon. Cirka 70% av
bolagets forsiljning sker i Nord-

amerika och 30% i Europa.

Medisize ar en internationell
kontraktstillverkare och partner
inom medicinteknik samt har
egna produkter for anestesi och

intensivvard.

Scandinavian Business Seating
utvecklar och producerar
ergonomiska stolar i skandinavisk
design till foretag och offentlig
verksamhet i norra Europa. |
gruppen ingar tre varumarken,
HAG, RH och RBM.

Superfos ér en dansk interna-
tionell koncern med verksamhet
i 18 lander. Bolaget utvecklar, pro-
ducerar och siljer formsprutade
plastférpackningar till livsmedels-,

farg- och kemiindustrin.

BT) Group
BTJ Group ir en ledande

leverantdr av medieprodukter
och informationstjanster till
bibliotek, universitet, foretag och
organisationer pa den nordiska

marknaden.

IK Investment Partners

IK Investment Partners ir ett
onoterat private equity-foretag
med ett forvaltat fondkapital

péa 5,7 miljarder EUR. Ratos har

investerat i ett par av fonderna.

Omsittning 1024 Mkr
Resultat fore skatt 115 Mkr
Antal anstillda 700
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2007
Omsittning 1021 Mkr
Resultat fore skatt -34 Mkr
Antal anstillda 900
Ratos dgarandel 93%
Investeringstidpunkt 2006

Hafa Bathroom Group

Hafa Bathroom Group ar
med varumiarkena Hafa och
Westerbergs ett av Nordens
ledande féretag inom bad-

rumsinredningar.

Overseas Telecom

Overseas Telecom har investe-

rat i telekomverksamheter i ut-

vecklingslinder. Enda kvarvarande

innehav ar telekomoperatéren

Suntel i Sri Lanka.

sy

Omsittning 1 509 Mkr
Resultat fére skatt 104 Mkr
Antal anstillda 620
Ratos dgarandel 85%
Investeringstidpunkt 2007
Omsittning 3 481 Mkr
Resultat fore skatt 43 Mkr
Antal anstillda 1550
Ratos dgarandel 33%
Investeringstidpunkt 1999

Lds mer om Ratos innehav pa sidorna 106-143.



2008 i korthet

Viktiga hdandelser

B Tillfredsstillande utveckling i innehaven for dret som helhet

Higglunds Drives avyttrat — exitvinst 4 405 Mkr

[ |
B Forvirv av resterande aktier i MCC — Ratos dgarandel 100%
|

Flera tillaggsinvesteringar i innehaven, daribland:

— Medifiq Healthcare forvirvade schweiziska Medisize Medical.
Namnindring av koncernen till Medisize

- Bisnode forvirvade tyska WLW

B Refinansieringar i Bisnode, Camfil och GS-Hydro dir Ratos

frigjort sammanlagt cirka 1 500 Mkr

Medisize Medical férvirvades av Medifiq Healthcare.

Den nya koncernen heter Medisize.

Resultatutveckling

Mkr

2008

2007

Bisnode forvirvade det tyska foretaget WLW som
erbjuder webbaserade soktjinster for foretag.

2006

2005

2004

Resultat/resultatandelar 1554 2 550 1883 2127 974
Exitresultat 4449 933 1678 651 1438
Nedskrivning -92 - -188 -29 -17
Utdelning 6vriga bolag - 7 21 36 28
Resultat fran innehav 5911 3554 3394 2785 2423
Centralt netto -240 -92 -160 -140 -98
Resultat fore skatt 5671 3462 3234 2 645 2325
Eget kapital 15 825 11 905 10 875 10 958 9326
Aktien
Kr per aktie 2008 2007 2006 2005 2004
Resultat efter skatt 32,62 16,66 15,50 12,42 12,45
Eget kapital 100 75 69 64 55
Utdelning 9" 9 550(11) 2 4,19 3,96
Direktavkastning, % 6,79 51 3,4 (6,8) ? 4,6 59
Totalavkastning, % -20 14 85 43 35
Borskurs 135 176 162,50 91 67
Borskurs/eget kapital, % 135 235 236 142 122

" Féreslagen ordinarie utdelning.

2 Ordinarie utdelning (inkl extra utdelning).

MCC férvirvade verksamhet fran det amerikanska
bolaget ACME. Ratos har 6kat dgarandelen
ill 100%.

Resultat fore skatt 5 671
Mkr (3 462)

Exitresultat 4 449 Mkr
(933)

Eget kapital 15 825 Mkr,
motsvarande 100 kr per
aktie

Resultat per aktie 32,62 kr
(16,66)

Foreslagen ordinarie
utdelning 9 kr per aktie

Direktavkastning 6,7%
Totalavkastning -20%

Ratos arsredovisning 2008
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2008 - tio (och 143) ar av aktivt dgande

2008 blev ett r d& dramatiken och turbulensen i var omvirld fortsatte att 6ka. Under storre
delen av aret begrinsade sig visserligen problemen till fraimst vissa branscher — finans, bygg/fastig-
het, fordon — men de sista manaderna 2008 traffades de flesta sektorer av en stark tryckvag. For

Ratos del kan aret sammanfattas som foljer:

B vinddde det i sirklass hogsta resultatet i var snart 143-4riga historia, eller

5 671 Mkr fore skatt

B Ratos cirka 20 innehav utvecklades, givet omvarldsdramatiken, sammantaget vil, med
en omsattningsokning pa cirka 9% och ett rorelseresultat som, rensat for extraordinira

kostnader, steg med 4%

B transaktionsaktiviteten himmades en stor del av aret av hogt uppdrivna virderingar
och belaningsnivaer, men de exits, forvarv och tillaggsforvarv som genomfordes var

synnerligen framgangsrika

var och véra bolags starka finansiella stillning skapar stor handlingsfrihet

B vi fick inte fira tiodrsjubileum som private equity-foretag med ett tionde r i rad med positiv
totalavkastning, utan noteringen for 2008 blev -20% (SIX Return Index -39%).

”Den nya strategiska in-
riktning som Ratos styrelse
faststallde i mitten av decem-
ber syftar till att gora Ratos-
aktien till ett intressantare
investeringsalternativ for
marknadens aktorer. Genom
att utvecklas fran att vara
ett investmentbolag med
huvudsakligen borsnoterade
innehav till att bli ett profes-
sionellt dgarbolag med en
betydande andel onoterade
bolag, vill vi skapa mojlig-
heter till hogre avkastning.
Med andra ord ytterligare
forbattra Ratos mojligheter
att skapa aktiedgarvirde.”
Tiden gir som bekant fort
ndr man har roligt — aven om
vi talar om tio dr. Ovansta-
ende text var inledningen till
mitt forsta VD-ord, i 4rsre-
dovisningen for 1998, forfattat i samband
med att jag borjade arbeta for Ratos den
1 januari 1999. Med nu ett decenniums facit
tillgangligt — gick det som vi trodde och hoppa-
des for tio ar sedan? Personligen tycker jag att
vi kan tillata oss att svara ja pa den fragan:

B den si kallade ”Svarta Ladan”-teorin, som
lag till grund for strategiskiftet, har visat sig
stimma med verkligheten. Nir vi i decem-
ber 1998 presenterade var da nya inriktning,

Ratos arsredovisning 2008

redogjorde vi forst for denna
teori (som dr en vidareut-
veckling av forskning som
jag och Ulf Myrberg be-
drev pa Handelshogskolan
i Stockholm i borjan av
1980-talet — Ratos av idag
ar alltsd ett realtidseko-
nomiskt experiment...),
darefter for de strategiska
konsekvenser teorin hade
for ett investmentbolag av
Ratos slag och slutligen for
hur vi skulle operationali-
sera denna strategi

B vi bedomde att det skulle
ta tva-fyra dr att genomfora
strategiskiftet — efter tvd och
ett halvt &r var omvand-
lingen klar och vi har sedan
dess arbetat pa enligt de
ursprungliga planerna...

B ...planer och tankar som hillit sa pass val att
véra presentationsbilder fortfarande ser i stort
sett likadana ut som for tio dr sedan (ndja, de
ar snyggare idag: for tio ar sedan gjorde jag
bilderna, idag har vi en informationsavdelning
som gor jobbet...)

B en stor investmentbolagsrabatt — stundtals
tangerande 50% — har successivt vints till en
premie.



Jag tycker ocksa att vi kan
vara nojda med hur vi
lyckats na vara fyra verksam-
hetsmal:

B den genomsnittliga drliga
avkastningen (IRR) ska over-
stiga 20% pd varje enskild
investering: i var exitportfolj,
28 exits under tio dr, uppgar
genomsnittlig IRR till 30%

B rotalavkastningen for
Ratos-aktien ska over tiden
vara bittre dn genomsnittet pd NASDAQ
OMX Stockholm: sett dver tio ar har totalav-
kastningen for Ratos-aktien uppgatt till 775%
(eller 24% per &r), att jamfora med SIX Return
Index som utvecklats 39% (eller 3% per ar)

B utdelningspolitiken ska vara offensiv: sedan
1999 har utdelningstillviaxten varit 19% per
ar — Ratos-aktiens direktavkastning uppgar i
skrivande stund till 8,5%

B Ratos information ska vara oppen, korrekt,
kontinuerlig, snabb samt av hogsta kvalitet:
2008 vann mina kollegor for andra aret i rad at
Ratos en omrostning om borsens bista bolag
pd information.

En kameleont

Aven om den nirmaste branschbeteckningen
pa var inriktning sedan tio ar dr private equity,
finns det manga broar till den verksamhet
Ratos bedrivit under snart 143 &r. Den roda
traden heter aktivt dgande, forst utfort direkt
genom grundarfamiljen Soderberg i Ratos
foregangare Soderberg & Haak (grundat 1866;
idag ett vilande bolag vi fortfarande dger),
darefter sedan 1934 indirekt i Ratos.

Denna langa och framgéngsrika historia visar
pd uthélligheten i den typ av verksamhet Ratos
bedriver:

M det har alltid gjorts affirer, det kommer
alltid att goras affarer och det kommer alltid
att finnas behov av professionella, aktiva och
ansvarsfulla dgare

B har man dartill en aktiv exitstrategi, har
man, utan att behova vara oversmart eller
kortsiktig, mojlighet att 6ver decennierna surfa
pa olika typer av framgangsvagor

»Det som over

tiden avgor om man

blir framgangsrik

eller ej ar ens

agare.”

B en “kameleont” som
Ratos kan darmed succes-
sivt anpassa sin verksamhet
till de specifika krav den
radande tiden staller, dock
hela tiden med det aktiva
agandet som kiarnkompe-

kompetens som aktiv tens.

Det bista beviset for denna
tes torde vara totalavkast-
ningen for Ratos-aktien
sedan borsnoteringen 1954.
1 000 kronor investerade i Ratos-aktier i sam-
band med noteringen ar idag virda 6,1 Mkr,
motsvarande investering i en genomsnittlig
borsaktie har vuxit till 0,7 Mkr.

Private Equity-Konglomerat

Nar vi internt inom Ratos diskuterar var
strategiska inriktning, landar vi ofta i begrep-
pet PEK, eller ”Private Equity-Konglomerat”.
Strategin for en Over langa tider l6nsam aktiv
agare bygger ofta pd en kombination av det
basta fran framgangsrika konglomerat respek-
tive framgdngsrika private equity-bolag.

For att 6ver tiden lyckas i var bransch maste
man sjdlvfallet vara duktig pa transaktioner,
dvs att kopa och silja foretag, och finansiering.
Detta dr dock en ren ”hygienfaktor”, nagot
basalt man méste kunna for att ens f4 vara
med i matchen. Det som &ver tiden avgor om
man blir framgéngsrik eller ej ir ens kompetens
som aktiv dgare. Det ir i detta forddlingsled
huvuddelen av viardeskapandet sker, ndgot vi
for ovrigt belyser i en artikel pa sidorna 20-21 i
denna arsredovisning.

Genom att arbeta som ett PEK blir man
inte kortsiktigt beroende av enbart ett av de tre
forddlingsleden (forvirv, utveckling, avyttring),
utan har alltid mojlighet att lagga tyngdpunk-
ten dar mest viarde kan skapas. For Ratos
har detta inneburit att vi i tider nar transak-
tionsmarknaderna varit heta, som i borjan av
2000-talet och under de senaste aren, dragit
oss at private equity-hallet, dvs haft relativt
mer fokus pa transaktioner och finansiering,
utan att for den skull bli ett stilrent PE-bolag.

I tider nar exitmarknaderna varit svaga, som
i samband med IT-kraschen eller laget just
nu, lutar vi oss mer dt konglomerathéllet och

Ratos arsredovisning 2008
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fokuserar pa utvecklingen
av de befintliga innehaven
samt soker utnyttja laget till
prisvarda ny- och tillaggsfor-
viarv — dock utan att ga hela
vagen och bli ett traditionellt
konglomerat.

Det som hir beskrivits ger
— tillsammans med det faktum
att varldens aldsta nu existe-
rande familjeforetag, Hoshi
Ryokan i japanska Komatsu,
grundades ar 718 — lite pers-
pektiv dven pa den djupa och unika kris vi i
dagslaget genomlever. I dagens situation finns
det fa foretag som inte har ndgra problem i sin
verksambhet, ndgot som sjalvfallet giller aven
for Ratos med tjugotalet innehav verksamma i
maénga branscher och alla virldsdelar. Likval:
virlden kommer inte att ga under heller denna
gang och om man kan hantera de kommande
6-24 manaderna kommer manga ”once in a
lifetime”-mojligheter att uppstd. Och Ratos har
goda forutsdttningar att komma starkare ut pa
den andra sidan lagkonjunkturen.

Fel konjunkturprognos

Infor 2008 sammanfatta-
des Ratos 6vergripande
konjunkturprognos i
bokstavskombinationen ST,
dvs ”Stay Tuned”. Vi trodde
att varldsekonomin skulle
undvika en djup nedgéng,
dven om delar av ekonomier-
na, t ex hussektorn i USA,
skulle vara svaga under lang
tid framover; vi bedomde att
centralbankerna successivt
skulle komma att litta pd penningpolitiken da
de cykliska inflationsriskerna skulle elimineras
samtidigt som det inte existerade ndgra struk-
turella inflationsrisker; vi prognostiserade att
virldsekonomin skulle fa fornyad kraft senare
under 2008.

I langa stycken och for en stor del av aret
kom huvuddragen i dessa bedomningar att
materialiseras. Anda in i fjirde kvartalet 6kade
den sammanlagda omsittningen i vara innehav
med tvasiffriga tal samtidigt som vinsterna
oversteg fjoldrets, trots att 2007 var det fjarde
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”Ratos har goda
forutsattningar

att komma starkare

ut pa den andra sidan

lagkonjunkturen.”

aret i rad med rekordvinster
i portfoljbolagen. Det kan
har noteras att mycket har
vunnits genom att vi och
vara innehav inte drogs med
i den globala pessimismen
for tidigt — dtskilligt av
marknadsandelsvinster och
kassafloden hade med en
mer defensiv strategi aldrig
realiserats.

Med detta sagt maste vi
andock sjalvfallet konstatera
att var prognos for helaret, for forsta gangen
under 2000-talet, blev helt fel. Vi kunde inte
ens mardromma om omfattningen av finanskri-
sen och de dramatiska effekter densamma fatt
pd den reala ekonomin. For oss medforde detta
att ndgra av vara innehav under rets sista ma-
nader kom att drabbas av den tilltagande kon-
junkturnedgangen. Och dven om innehavens
utveckling sett till hela 2008, mot bakgrund av
tillstdndet i omvirlden, maste betecknas som
tillfredsstillande och Ratos dartill gjorde sin i
sarklass storsta vinst under snart 143 ar, i bade
nominella och reala termer,
gar vi nu in 1 ett 2009 som
kommer att bli mycket
utmanande att hantera.

Storm men inte orkan

Vad giller den globala eko-
nomin tror vi pa en storm
men ingen orkan. Med
detta menar vi att 2009 blir
synnerligen tufft — minns att
stormar kan vara dodligt
farliga och dartill innehalla
vindbyar av orkanstyrka

— men att vi inte fir uppleva ett 1930-talssce-
nario med flera ar av (kraftigt) fallande BNP.
Nagon gang under andra halvan av 2009 eller
inledningen av 2010 tror vi sedan att vind-
punkten kommer, men att vi darefter i flera ar
far leva med en sa kallad ”sub par growth”,
dvs tillvaxt i ekonomin men pa en ldgre niva
an den normala.

En av begriansningarna for tillvaxt fram-
over kommer att vara bristen pa krediter. Vi
bedomer att det, i likhet med tidigare finans-
kriser vi studerat, kommer att ta lang tid att



minska skuldséttningen och att tillgangen till
kapital kommer att vara en trang sektor under
manga ar framover. Och da kreditsystemet
ar den reala ekonomins smorjmedel kommer
detta att f4 hammande effekter pa bade inves-
teringar och konsumtion.
Finansmarknadskrisen paverkar givetvis
aven var vardag, da vdra portfoljbolag har
laneskulder och bankrelationer som méste
hanteras och vardas (pa moderbolagsniva har
Ratos dock inga laneskulder, utan tvirt om en
stor nettokassa). Detta kom-
mer vi dock, om vi inte far
uppleva en regelritt depres-
sion, att hantera, pd samma
sdtt som vi hanterat ett antal
sddana situationer under de
senaste tio aren. I nagra fall
innebar detta att vi far till-
skjuta ytterligare kapital for
att starka bolagets balans-
rakning. S& lange varlden,
aterigen, inte hamnar i en
depression, dr dessa kapital-
tillskott emellertid av en sa
pass begransad omfattning att den langsiktiga
paverkan pa vara avkastningsprognoser ar
liten.

»Plan RON”
Med allt detta sagt maste konstateras att vi
idag vandrar i icke kartlagd terrang. Virlden
har aldrig befunnit sig i en situation som den
nuvarande, dir sd manga krafter samverkar

i negativ riktning i en globalt sammanldnkad
ekonomi. Samtidigt star vi de kommande dren
sannolikt infor stora paradigmskiften (exem-
pelvis: den skuldfinansierade anglosaxiska
konsumtionskulturen ersitts
av ett fokus pa sparande;
den inhemska asiatiska
efterfragan maste oka nar
symbiosen mellan ett konsu-
merande USA och ett produ-
cerande Asien bryts). Detta
medfor att det dr oerhort
viktigt att ndra och i detalj
folja utvecklingen i omvirld
och foretag, for att hela
tiden ha en sa bra bild som

»oerhort viktigt

att nara och i detalj

folja utvecklingen
i omvarld och

foretag”

»affarsmojligheter

normalt far uppleva

endast en eller max

tva ganger under en

normal livstid”

mojligt av den trakt dir man just befinner sig.
Sa arbetade vi aven under 2008, vilket var en
viktig orsak till att de av vdra bolag som motte
en svagare efterfragan snabbt kunde sjosatta
de kraschplaner som finns i beredskap i alla
innehav.

Ska man sammanfatta allt ovanstiende, ar
det ldtt att konstatera att vi befinner oss i en
spannande och intressant tid:

B 34 den ena sidan blir 2009 ett tufft 4r som
maste klaras av

B 4 den andra 6ppnar sig
nu, om man lyfter blicken

i ett tvd-femarsperspektiv,
affarsmojligheter av ett

slag som man normalt far
uppleva endast en eller max
tva gdnger under en normal
livstid.

For att kunna hantera dessa
tvd utmaningar parallellt,
kommer vi under 2009 att
som ledstjarna i vart arbete
ha ”Plan RON”, dir RON
stir for Realtidsbevakning, Overbryggnads-
hantering, Nyttooptimering:

B Realtidsbevakning innebir, som ovan kon-
staterats, att nira och i detalj folja utvecklingen
i omvirld och foretag och att finga upp dven
minsta signal som kan ge information om nod-
vandiga atgirder. Realtidsbevakningen blir dar-
med avgorande for hur arbetet med Overbrygg-
nadshantering och Nyttooptimering bedrivs och
prioriteras — och i extremen ar det t o m si att
om vi t ex tvingas konstatera att varlden, mot
all var formodan, ar pa vag ned i en 1930-tals-
depression, kommer vi att
sldnga alla vara nuvarande
planer 6ver bord och istillet
inrikta allt vart arbete pa att
overleva

av ett slag som man

B Overbryggnadshantering
handlar om att mota utma-
ningarna och problemen
under 2009, bade i bolagens
operativa vardag och vad
giller kreditmarknadsfragor.

Ratos arsredovisning 2008
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For detta finns det sjalvfallet
skraddarsydda planer i res-
pektive innehav och méanga
atgirder sjosattes redan
2008, dartill kommer vi med
all sannolikhet under dret att
mota oforutsedda situationer
som madste hanteras

B Nyttooptimering innebir
att ta tillvara nigra av alla
de mojligheter som uppstar
i krisens spar, ndgot vi fick
tillfille att gora redan under
slutet av foregdende 4r.

Stark finansiell stallning

Vad giller de unika mojligheter som de nar-
maste dren kommer att bjuda p4, ar Ratos for-
utsittningar att ta tillvara pa dessa goda. Tack
vare den lyckade forsdljningen av Hiagglunds
Drives sommaren 2008, en affir dar vi fran
ett timingperspektiv kan konstatera att man
behover lite tur ibland, har vi idag en mycket
stark finansiell stillning med en nettokassa
som i skrivande stund uppgar till nirmare sex
miljarder kronor. Detta ger oss handlingsfrihet
att bade:

B behilla var offensiva utdelningspolitik

B hantera de eventuella kapitaltillskottsfragor
som kan uppsta i vara foretag

B genomfora ny- och tilliggsinvesteringar.

Var kapacitet att ta tillvara unika investerings-
mojligheter kommer for dvrigt att forstarkas
ytterligare om arsstimman rostar ja till styrel-
sens forslag om ett mandat att kunna anvinda
nyemissioner i samband med foretagsforvarv.

Ratos arsredovisning 2008

»Kriser ar tunga att
genomleva och ingenting

man onskar att fa

uppleva. Likval skapar

kriser ocksa stora

mojligheter.”

2009 - ett tufft ar

Kriser 4r tunga att genom-
leva och ingenting man ons-
kar att f3 uppleva. Likval
skapar kriser ocksa stora
mojligheter. Ur alla histo-
riens djupa ekonomiska
nedgangar har nya imperier
och formogenheter upp-
statt. Detta 4r av yttersta
vikt att ha i dtanke just nu,
ndr en nattsvart pessimism
runt om i varlden ar svar
att varja sig ifran. 2009 blir ett ar av kamp,
men om nagra ar kommer dagens situation

att ha lagt grunden for manga vinnare. Min
forhoppning, malsittning och tro ir att Ratos
kommer att tillhora dessa.

Avslutningsvis: forsiljningen av Hagglunds
Drives var Ratos, allt sammantaget, kanske
bista avyttring ndgonsin. Anda 4r det med sorg
jag konstaterar att jag under 2009 inte fir gora
mitt arliga besok i fabriken i Mellansel — en av
Sveriges allra mest vilskotta. Jag vill hdr gdrna
ta tillfallet i akt att tacka de kompetenta och
engagerade medarbetarna, den forstklassiga
foretagsledningen, med VD Per Nordgren i
spetsen, samt den padrivande styrelsen for en
bolagsutveckling i virldsklass — och for en
ndstan dttadrig resa som resulterade i en exit-
vinst som i sig ar storre 4n nagon heldrsvinst i
Ratos snart 143-ariga historia.

% e R
é‘?&?" {/ffpfff _

Arne Karlsson



Vision, affarsidé, mal och strategi

Vision
Ratos ska uppfattas som
Nordens basta dgarbolag.

Affarsidé

Ratos ir ett borsnoterat
private equity-bolag. Ratos
affarsidé ar att over tiden
skapa hogsta mojliga avkast-
ning genom ett professio-
nellt, aktivt och ansvarsfullt
utovande av dgarrollen i

ett antal utvalda bolag och
investeringssituationer, dar
Ratos skapar en unik inves-
teringsmojlighet for aktie-
marknadens aktorer. Mer-
virden skapas i samband
med forvarv, utveckling och
forsaljning av foretag.

Mal

B Den genomsnittliga
arliga avkastningen (IRR)
ska overstiga 20% pa varje
enskild investering.

B Totalavkastningen for
Ratos-aktien ska over tiden
vara bdttre an genomsnittet
pa NASDAQ OMX Stock-
holm.

M Utdelningspolitiken ska
vara offensiv.

B Ratos information

ska vara Oppen, korrekt,
kontinuerlig, snabb samt av
hogsta kvalitet.

Investeringsstrategi

M Agarandel minst 20%

B I normalfallet storsta
agare

I Investeringsintervall
150-5 000 Mkr

Ratos investerar inte 1
tidiga skeden i bolagens
livscykler.

YRatos ska

uppfattas som

Nordens basta
agarbolag”

»...professionellt,
aktivt och
ansvarsfullt
utovande av
agarrollen”

»...avkastningen
(IRR) ska
overstiga 20%
pa varje enskild
investering”

YNordiska
forvarv
- globala

exits”

M 20-30 innehav

Ratos portfolj ska bestd
av 20-30 foretradesvis
onoterade bolag av varie-
rande storlek.

B Aktiv exitstrategi
Ratos har en aktiv exit-
strategi. Varje dr bedoms
innehavens forutsittning-
ar att fortsdtta generera
20% arlig genomsnittlig
avkastning (IRR) och
Ratos mojligheter att
bidraga till innehavets
fortsatta utveckling. Det
innebdr att Ratos inte
har ndgon begransning i
innehavstid.

B Branschgeneralist
Ratos karnkompetens ar
inte branschspecifik. Da
mervarden kan skapas

i de flesta branscher

har Ratos valt att verka
branschoberoende.

I Fokus pa egengene-
rerat affarsflode

M Nordiska forvarv —
globala exits
Utgdngspunkten for in-
vesteringarna dr Norden.
Exits (avyttringar) kan
goras globalt.

B Dirutover ska de bolag
som Ratos investerar i ha
branschmassiga konkur-
rensfordelar och starka
ledningar. Ratos arbetar
aktivt for att en incita-
mentsstrategi ska finnas
for styrelsen och ledande
befattningshavare i de bo-
lag som Ratos investerar i.

Ratos arsredovisning 2008
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Ratos och kreditmarknaden

Efter flera ar av eufori kom finansmarkna-
derna 2007 att priglas av turbulens och
stundtals kaos. 2008 forvarrades situationen
ytterligare och vid nagra tillfallen under aret
var virlden narmare en finansiell hirdsmalta
an kanske nagon géng tidigare. Bakgrunden
kan kort siagas vara att uppkomsten av nya,
ofta komplexa och svdranalyserade, finansiella
instrument som i kombination med succes-
sivt littande finansiella standarder skapade
forutsattningar for hogre belaningsnivder och
sd kallade syndikerade marknader. En an-
mirkningsvirt stor del av dessa nya foreteelser
kunde dartill hillas utanfor
de finansiella institutio-
nernas balansrakningar,

Okad tillgang pa kapital

ringar, m m). Detta skapar en asymmetri som
inte ar enkel att hantera, men som over tiden i
normalfallet tas om hand av finansmarknadens
olika regelverk.

Fortroendekris

Historiskt finns det dock, sa vitt vi kanner till,
inget exempel pa ett oreglerat finansiellt system
som inte sparat ur eller havererat. De senaste
aren har alltsa allt storre finansiella floden gatt
vid sidan av det reglerade systemet — ndgonting
som starkt bidragit till att handelseutveck-
lingen hamnade utom kontroll. Att det dartill
finns en naturlig, innebo-
ende skevhet i systemet som
medfor att dven banker och

Index

vilket — tillsammans med 0

andra reglerade aktorer i

konsekvenser av nya sitt att
250

goda tider tenderar att ta
snarast lite for stora risker

-

paketera dessa instrument,
tveksam bedomning av

har sjalvfallet inte forbatt-

/

paketen fran ratinginstitut-
ens sida, m m — medforde

att en betydande del av den 100

o "

150 /

globala marknadens sam- \

/,

rat situationen.

Bristen pa kontroll ar
ocksi en huvudorsak till att
problemen idag dr sa svara

lade kreditrisker hamnade
utanfor de av myndighe-
terna reglerade och kon-
trollerade systemen.

Att helt skylla detta hiandelseforlopp pa de
aktorer som varit inblandade vore dock att
skjuta budbararen. Dessa aktorer har frimst
varit symptom pa en underliggande realekono-
misk (och i grunden positiv) orsak.

Okad tillgang pa kapital

Det finns manga orsaker till de senaste drens
fantastiska ekonomiska tillvaxt. En dramatisk
konsekvens av det som hant kan dock illustre-
ras av diagrammet ovan, som visar att vi sedan
borjan pa 80-talet upplevt en situation dar
vara reala disponibla inkomster 6kat samtidigt
som priset pa de varor vi konsumerar fallit.
Mellanskillnaden ir ett uttryck for den vil-
fardsokning vi upplevt, men ocksa for att det
”skapats” pengar — pengar som maste ta vagen
nagonstans. Detta ndgonstans har till stor del
varit finansiella investeringar, kommersiella
fastigheter, bostader, m m.

De problem denna overskottslikviditet
sedan skapat dr huvudsakligen klassiska till sin
natur. Det finansiella systemet lanar kort (nir
vi sitter in pengar pa banken vill vi ha moj-
lighet att ta ut dem igen dagen efter om vi sa
behover) och placerar langt (ndr banken lanar
ut pengar ar det till bostader, maskininveste-
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att analysera och atgirda.
Kapital6kning

Nir nagon drog i nodbrom-
sen och det finansiella taget
tvirnitade var det bokstav-
ligt talat ingen, inte heller nagra centralbanker,
som hade kontroll pa situationen. Inte ens idag
vet vi helt sakert hur fakta ser ut, vilket i sin
tur skapar osikerhet och lagger grund for den
fortroendekris som leder till att dven sunda in-
stitutioner kan ha det svart med finansieringen.

Det dr denna fortroendekris som fatt cen-
tralbankerna att intervenera och g in i mark-
naden med gigantiska belopp, for att sikerstal-
la det finansiella systemets funktionssatt. Detta
har centralbankerna gjort foredomligt snabbt
och effektivt.

Killa: BCA Research och Ratos

Ratos och finansiering
Av det som ovan sagts kan man mojligen forle-
das att tro att situationen dr lika negativ i hela
det finansiella systemet. S& dr dock inte fallet,
dven om bristen pa kunskap om nigot som
plotsligt blivit var mans intresse medfor att
bedomningarna ofta blir (natt)svarta eller vita.

For det forsta maste man skilja pa olika
typer av ldn. Har man ”normala” banklan,
vilket i stort ar det enda som finns i Ratos
innehavsportfolj, har man berorts av proble-
men endast i begransad omfattning.

Normala banklan fungerar i princip som
ett vanligt, svenskt villalan — det l6per pa och



behover foljaktligen inte
omfinansieras s linge man
skoter sig, dvs betalar rinta
och amorterar, och nar lanet
ar fardigamorterat ar skul-
den noll. Till skillnad fran
villaldnet 4ar dock foretags-
bankladnet normalt forknip-
pat med sd kallade cove-
nants, dvs villkor som méste
uppfyllas om inte banken
och lantagaren ska behova
sdtta sig ner och diskutera —
och eventuellt omforhandla
— villkor och foérutsittningar for krediten.

For dem som daremot varit aktiva pd
marknaden for hogrisklan (t ex mezzanineldn)
har situationen det senaste dret varit betydligt
tuffare.

For det andra har Ratos haft paragrafer i
laneavtalen som hindrat att ldnen utan vart
godkannande syndikerats, dvs sdlts ut i min-
dre delar till olika aktorer, och vi har dirfor
inte drabbats av kollapsen pa den syndikerade
lanemarknaden.

Denna strategi har for det tredje inneburit
att Ratos i dagsldget i princip enbart har nord-
iska banker som langivare. De nordiska ban-
kerna arbetar framst som relationsbanker, till
skillnad fran manga icke-nordiska finansiella
aktorer som agerar som distributionsbanker,
dvs man arrangerar lanen men behéller sedan
bara ndgra procent av lanet i egen portfolj och

sdljer ut resten pa den syndikerade marknaden.

D4 de nordiska bankerna tillhor dem som
drabbats minst av turbulensen, har Ratos
hittills haft en betydligt gynnsammare situa-
tion visavi bankvirlden 4n den méanga andra
aktorer idag befinner sig i.

Detta betyder dock inte att Ratos helt
kunnat undga effekterna av turbulensen pd
kreditmarknaden. Som ovan nimnts ar inne-
havens ldn forbundna med covenants. Cove-
nantbrott ar normalt relativt odramatiska —
det har i bolagsportfoljen funnits ett eller flera
sddana varje ar sedan Ratos blev ett private
equity-bolag 1999 och vid inget tillfille har i
slutinden nagra negativa konsekvenser upp-
statt — men i dagens komplicerade situation
madste varje uppkommen friga av detta slag
hanteras med stor respekt, tempo och, inte
minst, framforhéllning.

Och dven om missforstanden kring cove-
nants ar stora (det handlar om olika antal

Finansiering i Ratos

M Endast normala banklan
— Lang l6ptid — behover i normalfallet
inte omfoérhandlas
— Inga syndikerade lan
— Inga hogrisklan
— Olika villkor for olika bolag
B Nordiska relationsbanker
— Langsiktiga, stabila relationer med
nordiska banker
— 1-4 banker per innehav
—Tydlig motpart i diskussioner
B Begrinsad finansiell risk

— Lanar mer 4n borsbolag, men mindre
4an private equity-branschen

covenants i olika avtal; det
ar kombinationer av olika
typer av covenants i olika
avtal; covenants mats med
olika periodicitet i olika
avtal; etc) ar detta en fraga
som sjalvfallet finns hogt upp
pa dagordningen i Ratos
sedan lang tid tillbaka.

Aven under 2008 har
bolag i Ratos portfolj rakat
ut for covenantbrott (av
bdde positiva och negativa
orsaker!), men dessa situa-
tioner har successivt hanterats, i nigra fall med
hjilp av kapitaltillskott fran Ratos.

Ytterligare nagra saker kan vara virda att
peka pa:

B Ratos finansiella strategi innebar att moder-
bolaget i normalfallet ska vara obelanat,
vilket Ratos, med ndgon enstaka manads
undantag, varit under hela 2000-talet. Den
belaning som finns ligger i de rorelsedrivan-
de bolagen i portfoljen, de bolag som ocksa
genererar det kassaflode som kan betala
rantor och amorteringar pa lanen

B Ratos har inga formella ataganden for
skulder i portféljinnehaven och har till
exempel inte stallt ndgon borgen sedan
(atminstone) 1890...

B ... men 4 andra sidan dr Ratos en ansvars-
full dgare som arbetar med hundradriga
perspektiv, vilket har byggt ett oerhort
starkt varumarke som vi sjalvfallet inte vill
forstora

B den genomsnittliga beldningen i portfoljen,
matt som ND/EBITDA (riantebirande netto-
skuld dividerad med ett matt pa rorelse-
resultatet), uppgér till 3,3. Tas hansyn ocksd
till moderbolagets nettokassa blir motsva-
rande tal 2,3

B effekten av 2008 drs ranteutveckling har
for Ratos del varit mattlig. Koncernen har
paverkats netto med cirka -120 Mkr

B det gir fortfarande att lana till nya affirer,
om dn pa betydligt ldgre nivder dn tidigare,
men det gir ocksd att finna investerings-
mojligheter som fallit sd mycket i pris att
det ar mojligt att rikna hem ett avkast-
ningskrav pd 20% dven med enbart eget
kapital som finansiering.

Ratos arsredovisning 2008
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Ratos och private equity-marknaden

i Norden

Ratos ar verksamt pa den nordiska private
equity-marknaden — marknaden for inves-
teringar i onoterade bolag. Enligt Svenska
Riskkapitalforeningen delas private equity in
i: buyout (investeringar i foretag som befinner
sig i en expansiv eller mogen del av livscykeln)
och venture capital (investeringar i tidiga faser
av bolagens utveckling). Ratos dr inriktat pa
mellansegmentet for buyout och investerar
mellan 150 Mkr och 5 miljarder kr i eget
kapital vid varje investering.
I Sverige, liksom i Ovriga
Europa, har betydelsen av
private equity okat for eko-
nomin. Svenska Riskkapi-
talforeningen uppskattar att
foretag i Sverige som dgs av

private equity star for cirka Altor
11% av BNP och sysselsat- Bridgepoint
ter fler an 170 000 personer. Capman

I Sverige fanns vid utgangen EQT
av 2008 6ver 465 miljarder FSN
.. . . Herkules
kr forvaltat kapital inom
private equity, varav drygt
halften var investerat. Drygt
80% av kapitalet i Sverige var
buyout-investeringar och ater-
stoden venture capital-investeringar.

Minskad aktivitet under 2008

Efter flera r av mycket hog aktivitet och
standigt nya rekord i kapitalanskaffning for
private equity-fonderna minskade aktiviteten
betydligt under andra halvaret 2008 som en
direkt effekt av den finansiella krisen. I Europa
har antalet genomforda transaktioner varit
betydligt ligre an tidigare dar bland annat be-
gransningar pa tillgdngen pa kapital hammat
aktiviteten. Den nordiska
marknaden har tack vare en
stabil bankmarknad fung-
erat battre, men dven i Nor-

Exempel pa private equity-
aktorer i mellansegmentet i
Norden

Ratos som private equity-bolag

fortfarande nordiska och det finns manga for-
varvsmojligheter i Ratos investeringsintervall.

Den hirda konkurrens som rétt under
senare ar — som en effekt av god avkastning,
en mognare bransch och fortsatt tillstromning
av kapital — vintas pa kort sikt att latta och
dirmed normalisera sa val prissattning pa
bolag som konkurrensen, vilket 6ppnar
mojligheter for aktorer med en stark finansiell
stdllning.

Bolagsformen viktig for Ratos
Ratos forvaltar inga fonder,
utan dr ett av fa borsnote-
rade bolag i Sverige vars
huvudsakliga verksamhet

ar direkta investeringar i

IK Investment onoterade bolag. Exitvinster

Partners hk Aoden fran i
Nordic Capital och kassafloden fran inves-
e teringar aterinvesteras i nya
Ratos foretag eller delas ut till
Segulah Ratos aktiedgare. Som
Triton

noterat private equity-bolag
behover Ratos inte lagga tid
och resurser pd att anskaffa
kapital till nya fonder. Ratos
ar inte bundet till ndgon maximal 16ptid pa
gjorda investeringar utan kan behélla sina
innehav sd linge det dr ekonomiskt optimalt.
Transparensen dr ofta hogre i ett noterat
bolag dn i en fond. Dessutom har investeraren
en likvid tillgdng och kan silja sina aktier,
medan en investering i en fond normalt ar
bunden under fondens l6ptid. Till fondernas
fordel talar att en fond alltid ar fullinvesterad
medan ett bolag som Ratos kan ha en kassa
som inte har samma mojlighet till avkastning.
Private equity-fonderna erbjuder dessutom
investerarna mojligheten
att diversifiera sig bort fran
marknadsrisken som alltid
finns i en noterad aktie.

.. Borsnoterat
den har antalet genomforda e
transaktioner varit betydligt ~Transparent

lagre 4n tidigare ar. Norden
ar fortsatt en av de storsta
marknaderna i Europa for
private equity-investeringar.
I mellansegmentet, dar
Ratos framst ar aktivt, ar
de flesta riskkapitalbolag
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Industriellt fokus

Aktivt dgande
— Under hela innehavstiden

Agare sa linge som Ratos skapar virde
— Ingen tidsbegransning

Skraddarsydd investeringsorganisation

Medan fonder fort-
farande ar de vanligaste
aktorerna pa private equity-
marknaden har intresset
under senare ar okat for
noterade private equity-
bolag. Totalt finns omkring
80 noterade private equity-
bolag i Europa.



Okad aktivitet i 6vriga Norden
Ratos har alltid varit ett
nordiskt foretag. Mellan
1999 och 2003 skedde mer-
parten av alla investeringar

i Sverige, men sedan 2003
har investeringsaktiviteten i
de 6vriga nordiska linderna
okat. Mellan 1999 och 2008
har tio forvirv genomforts

i Danmark, Norge och
Finland.

De nordiska linderna
skiljer sig at i flera avseenden. Det giller bland
annat foretagsstruktur, branschfordelning och
affarskultur. Ratos nordiska verksamhet har
darfor anpassats utifran respektive lands lokala
forutsittningar.

Tre kriterier stilldes upp for Ratos beslut
att oka investeringarna i de ovriga nordiska
landerna. Dessa kriterier avsdg marknadens
mognad, inhemsk konkurrens och hur vil
Ratos profil passade in.

Grad av inhemsk

Mognadsgrad konkurrens Ratos profil
Sverige Hog Hog Mycket vil
Norge Lag Lag Mycket vil
Danmark Lag Medel Mycket vil
Finland Hog Medel Mycket vil

Killa: Ratos

Mognadsgrad: Relativ och i ett private equity-hanseende, dvs
faktorer som kan avspegla Ratos affirsmajligheter. Exempelvis hur
foretagsstrukturen ser ut,andel bolag med privat dgande, storlek pa
foéretagen. Ju mindre mogen marknad desto fler affirsméjligheter.

Inhemsk konkurrens: Antal inhemska private equity-aktorer.

Ratos profil: Hur vil Ratos industriella profil passar for att géra
affarer i landet, dvs hur Ratos varumirke uppfattas.

Sverige

Den svenska private equity-marknaden ar
mogen i ett internationellt perspektiv efter flera
decennier av hog aktivitet bland sdvil inhem-
ska som utldndska private equity-aktorer.
Ratos forsta investering som private equity-
bolag i Sverige genomfordes 1999 (utkopet

av Dahl fran borsen). Ratos industriella profil
passar vl in i den svenska foretags- och affirs-
kulturen, och det finns fortfarande manga
forvarvsmojligheter av rétt storlek och struktur
for Ratos. I slutet av 2008 var 11 av 19 inne-
hav svenska.

Norge

Ratos forsta private equity-
investering 1 Norge genom-
fordes 2001 (Dynal Biotech).
Norge var da en omogen
marknad i private equity-
hinseende med relativt fa
konkurrenter och manga
bolag med ritt storlek och
profil for Ratos. Affirs-
mojligheterna i Norge ar
fortsatt goda och Ratos har
ett bra flode av affirer da
det finns minga konglomerat, familjedgda fore-
tag och statliga foretag. I Norge verkar Ratos
genom en representant, Henning Jgleend, och
ett brett natverk av utvalda personer. Ratos

har tre innehav i Norge som tillsammans
omsatte cirka 4 100 Mkr och hade 1 900
anstallda 2008.

Danmark

Ratos gjorde sin forsta private equity-investe-
ring i Danmark 1999 (Superfos). I Danmark
finns konkurrens fran andra private equity-
aktorer, men det ar fortfarande en relativt
omogen marknad. Ratos profil passar val in till
foljd av landets foretagartradition som grundar
sig pa ett stort antal konglomerat, familje- och
stiftelsedgda foretag. Ratos har ett bra flode

av bolag som ar intressanta ur Ratos aspekter.
Ratos ar representerat i Danmark genom ett
Advisory Board som fungerar som nitverk mot
de danska foretagen med Peter Lechly som ord-
forande. Ratos har tre innehav i Danmark som
tillsammans omsatte cirka 5§ 000 Mkr och hade
2 200 anstillda 2008.

Finland

Finland ar det land som ar mest likt Sverige
avseende foretagsstruktur. Private equity-mark-
naden dr mer mogen och inhemska private
equity-aktorer har varit mycket mer aktiva an

i Norge och Danmark. Aven i Finland passar
Ratos profil mycket vil in i foretagsstrukturen.
Ratos forsta private equity-investering i Finland
genomfordes 2001 (GS-Hydro). Under 2008
har aven i Finland ett Advisory Board etablerats
for att skapa forutsattningar for ett an battre
affarsflode. Ratos har tva innehav i Finland som
tillsammans omsatte cirka 2 500 Mkr och hade
1 500 anstillda 2008.
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Investeringar och agarutovande i Ratos

Den industriella profilen dr ndgot av Ratos kin-
nemarke. Ratos har varit en industriell aktor
sedan grundandet av foregangaren Soderberg
& Haak 1866, vilket fortfarande har baring pa
hur Ratos verkar som dgare i dagens innehav.
Sedan 1999 har Ratos investerat i cirka 50
foretag och genomfort 28 avyttringar. Idag finns
tjugotalet bolag i Ratos portfol;.

Investeringsprocessen

Varje ar analyserar Ratos cirka 200 foretag. Av
dessa leder i genomsnitt tre till fem till forvary.
Det krivs en effektiv granskningsprocess for att
identifiera foretag som be-
doms uppfylla avkastnings-
malet (IRR) pa 20% och
dar Ratos dven far mojlighet
att investera. Manga av de
bolag som identifierats faller
bort tidigt i processen pa
grund av att de inte uppfyl-
ler Ratos investeringskri-
terier eller av andra anled-
ningar. Det finns egentligen
ingen “typisk” process med
en rak vig fran start till mal.
Ibland tar forvarven ndgra manader, medan

det andra gdnger tar liangre tid. Ratos kan ha
haft kontakt med foretaget i flera 4r innan ett
forvarv blir av.

Uppslagen till potentiella forvarv kommer
fran flera hall. Det ligger i Ratos strategi att en
hog andel av affarsflodet ska vara egengenere-
rat, dvs affiarer som inte dr rena auktionspro-
cesser och dir Ratos vanligtvis far ensamratt
eller 4r en av fa mojliga dgare. Det kan vara ett
resultat av en strukturerad process dir en speci-
fik bransch eller en viss region har kartlagts,
men kan ofta ocksd vara ett resultat av nyfiken-
het. Sedan 1999 har cirka 70% av de forvirv
som genomforts varit egengenererade.

Ratos investerar branschoberoende i Norden
och i foretag med alla typer av forutsattningar.
Dock aldrig i foretag som dr verksamma inom
krigsindustrin, pornografi eller ar uppenbart
miljoforstorande. Las mer under avsnittet
Corporate Responsibility (CR) sid 29-33.

Informationsinhamtningen ar en viktig del
i forvarvsprocessen och ofta finns mer informa-
tion att tillga for koparen vid investeringar i
onoterade foretag.

Vid varje forvarv gors en noggrann genom-
lysning (due diligence) av bolaget. Analysen
omfattar flera aspekter, sisom legala, bransch-

— Ansvarsfull exit

Ratos som dgare

M Ling och bred erfarenhet som aktiv dgare
— Professionell, aktiv och ansvarsfull

M Tydliga mal for varje investering
— Gemensam affarsplan
— Incitamentsprogram skapar
gemensamt intresse

M Tydligt och aktivt utévande av édgarrollen

— Samma team arbetar med bolagen
fran forvary till exit

och affirsmaissiga, miljo och CR samt finansi-
ella aspekter. Resultatet av denna genomlysning
ligger till grund for det investeringsbeslut som
Ratos styrelse fattar.

Innan kopeavtalet skrivs under har Ratos
och foretagets ledning dven kommit dverens om
en gemensam affirsplan med tydliga finansiella
och operativa mal. Finns det meddelagare finns
det dessutom ett detaljerat aktiedgaravtal som
styr forutsittningarna mellan parterna. Pa s
satt skapas bittre forutsdttningar for samsyn
pa investeringen, vilket ocksd minskar risken.

Det som till slut avgor
om Ratos investerar dr en
bedémning om en arlig
genomsnittlig avkastning
pa 20% kan uppnas.

Ratos som dgare

Ratos syn pd dgande ir att
det ska utovas professio-
nellt, aktivt och ansvarsfullt.
Det giller under hela inne-
havstiden, frin forvarv

till exit. Ratos bidrar till
exempel med affarsutveck-
lingsstod, natverk samt finansiell och strategisk
kompetens.

Affdrsutveckling ar ett samspel mellan led-
ning, styrelse och dgare dar Ratos tar en aktiv
del i foretagets utvecklingsprocess och fung-
erar lopande som ett bollplank till ledningen i
foretaget.

Ratos arbetar i sd kallade innehavsteam
och har normalt samma innehavsteam fran
forviarv till exit. Kontinuitet och fortroende
mellan Ratos och ledning dr betydelsefullt for
vardeskapandet. Ratos ar alltid representerat i
innehavens styrelser via bolagsansvarig. Vidare
har Ratos, beroende pa dgarandel, mojlighet
att utse ytterligare en eller flera ledamoter, vilka
kan vara andra medarbetare pa Ratos och/eller,
vilket dr det vanliga, personer i Ratos niatverk
med relevant bakgrund.

Aven en exit ska ske ansvarsfullt och med
beaktande av foretagets langsiktiga utveckling.
Avyttring av ett innehav ska ske dd mélen
med investeringen dr uppnddda och d Ratos
agande inte langre skapar mervirden. Eftersom
Ratos till skillnad fran manga andra private
equity-aktorer dr ett aktiebolag finns ingen
faststalld innehavstid. Den genomsnittliga inne-
havstiden for portfoljen var i borjan pa 2009
drygt sex dr och det aldsta innehavet tretton ar.
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Overtriffat finansiella malet - IRR +30%

Ratos har sedan 1999 med god marginal
overtriffat det finansiella malet om 20% arlig
genomsnittlig avkastning pa varje enskild
investering. Sett over tio ar har exitportfoljen i
genomsnitt genererat 30% arlig avkastning.
For ett bolag verksamt inom private equity-
branschen dr avyttringen (eller ”exiten” pa
branschsprak) det definitiva kvittot pa om

en investering varit framgdngsrik eller ej. I
grunden ar kalkylen for Ratos dgare tamligen
enkel: resultatet av en investering utgors av
forsdljningspriset minus forvarvspriset plus/
minus eventuella kapitalfloden under inne-
havstiden (tilliggsinvesteringar, utdelningar,
refinansieringar, m m). Denna enkla kalkyl
kan sedan med hjalp av en matematisk formel
raknas om till genomsnittlig arlig avkastning,
eller IRR pa branschsprik.

Over tiden ger moderbolagets resultat-
rakning en god bild av Ratos utveckling. Da
Ratos normalt dger foretag under flera ar,
ar moderbolagets resultatrakning dock ett
relativt trubbigt instrument for att lopande
folja utvecklingen. Effekterna fran avyttringar
av bolag upptrader hir med ldnga mellanrum
och da ofta med stora engédngseffekter. For den
lopande bevakningen kan darfor koncernens
resultatrakning (kompletterad med all den
information om de enskilda innehaven Ratos
limnar i alla sina rapporter) vara intressantare
att folja, da dotterforetags- och resultatandels-
redovisningen hir medfor att Ratos intjaning
till del ”jamnas ut” mellan aren.

Ratos framsta finansiella mal ar att varje
enskild investering ska generera en genomsnitt-
lig arlig avkastning (IRR) om minst 20%. For
att kunna bedéma om bolaget lyckas na detta
mal 6ver tiden, dr en analys av exitportfol-
jen” — dvs den ”portfolj” av foretag som Ratos
faktiskt har salt och dar dessa investeringars
facit finns — nédvindig.

Aktuell exitportfolj

Hur ser d4 exitportfoljen ut for Ratos i nu-
laget? Under de dryga tio ar (1999-februari
2009) Ratos verkat som ett private equity-
foretag, har 28 exits genomforts. Dessa 28
exits har tillsammans bidragit till Ratos kassa-
flode med cirka 25 miljarder kr. Det handlar
foljaktligen om ett robust facit, i meningen att
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det 4r mdnga enskilda affirer och sammanta-
get stora belopp.

Totalt sett har Ratos exitportfolj till dags
dato genererat en IRR om drygt 30%. Exit-
portfoljen har saledes klarat avkastningskravet
om 20% med god marginal. Sjlvfallet bestar
resultatet av bade lyckade investeringar som
med rdge nitt de mal som sattes upp vid inves-
teringstillfallet, 2008 t ex Hagglunds Drives,
och av investeringar som mdste summeras som
mindre lyckade, 2007 t ex Bluegarden. De
lyckade investeringarna har dock med mycket
god marginal kompenserat for de mindre
lyckade.

30% ar ocksa den bruttosiffra som skulle
ha rapporterats som avkastning om Ratos vore
en fond, i likhet med de flesta av vara kollegor
i branschen. I jamforelser med andra private
equity-aktorer bor dock hinsyn tas till att
Ratos i genomsnitt kan bedomas ha en lagre
finansiell riskexponering, varfor en riskjuste-
rad avkastning allt annat lika forbattrar ut-
fallet for Ratos.

I tilligg kan konstateras att Ratos har en
normaliserad total forvaltningskostnad som
ar cirka 1,5% av det forvaltade kapitalet matt
som borsvarde. De flesta private equity-fonder
har en kombination av forvaltningsarvode och
vinstdelning som ar klart hogre, varfor skillna-
den i nettoavkastning, allt annat lika, ytterli-
gare forbattras till Ratos fordel.

Den goda avkastningen i exitportfoljen
har huvudsakligen skapats genom ett aktivt
agararbete fokuserat pd bolagens industri-
ella utveckling. Detta till skillnad fran den
schablonbild av branschens virdeskapande
som ofta aterfinns i media — dvs att private
equity-bolagen koper bolag billigt, lanar
mycket pengar billigt, svalter bolagen, ”klar
upp bruden” infor en forsiljning och sedan
saljer dyrt. Denna schablonbild giller bevis-
ligen inte for Ratos, men sannolikt heller inte
for branschen som helhet.

Analyseras virdeskapandet i de 28 bolag
som idag utgor Ratos exitportfolj, dterfinns
foljande forklaringar till hur en IRR om 30%
uppndtts (se illustration pa nista sida).



Arlig genomsnittlig avkastning, IRR +30% — hur da?

100%
° Multipelarbitrage
Kassafloden
+
kapitaleffektivitet

67%

Marginal-

forbattring

Omsittnings-
tillvaxt
0
Industriell Finansiella Multipelarbitrage
utveckling +67% effekter +35% -2%

Cirka 67% av vardeskapandet kom-
mer fran bolagens interna, industriella
utveckling, dvs arbetet med att 6ka
omsittningen och forbattra Ionsam-
heten. Omsittningstillvixten har i
sin tur skapats bade genom organisk

tillvixt och forvarv.

Framtida exitportfolj
Vad kan da forvintas av den fortsatta utveck-
lingen i exitportfoljen? Pa ett 6vergripande

plan kan foljande sagas:

Cirka 35% av vardeskapandet kommer fran
finansiella effekter. En del av dessa effekter,
cirka hilften, kan i grunden harledas till ett
forbattrat kassaflode som ett resultat av
omsittningstillvixten och marginalférbatt-
ringarna, varfor cirka 90% av vardeskapandet
egentligen forklaras av det interna, industri-
ella utvecklingsarbetet i bolagen. Resterande
del forklaras av bade traditionellt internt
arbete med finansiell effektivitet (varulager,
kundfordringar, investeringseffektivitet,
skatter; m m) och arbetet med att optimera
de finansiella strukturerna, dvs det som

bland annat innebdr att férvarv belanas.

Det sa kallade multipelarbitraget har
foljaktligen givit ett negativt bidrag om
2%, dvs Ratos har i genomsnitt salt
for lagre multiplar an de som gillde

vid férvirvet.

Sammantaget dr bedomningen att Ratos
exitportfolj dven aren framover kommer att

ha genererat en avkastning som aggregerat

overstiger 20%.

Det finns idag négra investeringar i port-
foljen som sannolikt kommer att dra ned
den totala avkastningen, dven om inves-
teringarna i sig hamnar pd plus. Dessa
investeringar bedoms dock klara 20% arlig
avkastning fran dagens marknadsvirden.

Minga bolag i portféljen kommer med
marginal att klara avkastningskravet.

Ratos avkastningsmal provas sjilvfallet
lopande av styrelsen, som dock hittills inte
sett ndgot behov av en forandrad malsatt-
ning. Detta innebar foljaktligen att alla
nyinvesteringar som gors bedoms klara
avkastningskravet.
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Ratos-aktien

Ratos A- och B-aktier ar
noterade pA NASDAQ OMX
Stockholm, Large Cap.

Aktiens utveckling
2008 har varit ett morkt ar
pa borserna runt om i varl-
den. Ratos-aktien har haft en
negativ utveckling under aret
dven om utvecklingen har
varit battre dn for jimforande
index. Utvecklingen for Ratos
B-aktie var -23% att jaimforas
med OMXSPI som under
samma period var -42%. Arets
hogsta kurs, 218 kr, infoll i
maj och den ldgsta, 108 kr, i
oktober. Sista betalkurs den
30 december var 135 kr.
Under 2008 uppgick total-
avkastningen (kursutveck-
lingen inklusive dterinvesterad
utdelning) for Ratos B-aktie
till -20% att jimforas med
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SIX Return Index som under
samma period sjonk med
39%.

Omsittning

Under dret omsattes totalt
67,6 miljoner Ratos-aktier
(varav 67,4 miljoner B-aktier)
till ett varde av drygt 11,3
miljarder kr. T genomsnitt
handlades 268 239 aktier
(varav 267 391 B-aktier) per
dag, en 6kning med 37%
jamfort med 2007. Omsitt-
ningshastigheten, dvs hur stor
andel av aktierna som hand-
lades i forhallande till genom-
snittligt borsvarde, okade till
55% (40% 2007).

Borsvarde

Ratos totala borsvirde,
raknat pa antal utestdende
aktier, uppgick vid arsskiftet
till cirka 21 miljarder kr. Det

Korta fakta 2008
Aktienotering NASDAQ OMX Stockholm,
Large Cap

Uppdelning i aktieslag Totalt antal aktier 161 349 252
Aktieslag Antal aktier % av réster % av kapital Antal utestaende aktier 157937855

Sista betalkurs, 2008-12-30 135 kr
Serie A 42328530 78 26 Hégsta/ligsta notering 218/108 kr
Serie B 119 020 722 22 74 Borsvirde, 2008-12-30 21 miljarder kr

161 349 252 100 100 Tickerkod Reuters RATOb.st

Tickerkod Bloomberg RATOB SS
Aktiekapitalets utveckling
Ar Transaktion A-aktier B-aktier C-aktier Preferens  Aktiekapital, Mkr
1983 Fondemission 1:4, split 2:1 5437 507 3506 242 100 000 452
1985 Fondemission 2:5 5437 507 7 083 740 100 000 631
1988 Fondemission 1:1 5437 507 19 604 987 100 000 1257
1996 Inlésen preferensaktier 5437 507 19 604 987 1252
1997 Split 4:1, inlésen A- och B-aktier 21727 060 68 550 544 1128
1998 Inlésen A- och B-aktier. Emission C-aktier 21 641 127 59 679 299 9 027 760 1129
1999 Inlsen av C-aktier 21 641 127 59 679 299 1016
2001 Nedsittning 21 641 127 59 021 499 1008
2003 Omstampling A-aktier till B-aktier 21244 658 59 417 968 1008
2003 Nyemission 21244 658 59 497 968 1009
2004 Nyemission, indragning och

omstampling av A-aktier till B-aktier 21229 056 59 445 570 1008

2005 Omstampling A-aktier till B-aktier 22210 036 59 464 590 1008
2006 Fondemission, split, [6sen och omstampling 42 328 770 119 020 482 1017
2008 Omstimpling A-aktier till B-aktier 42 328 530 119 020 722 1017

Ratos arsredovisning 2008



gor bolaget till nummer 24 i
storleksordning av 261 bolag
som 4r noterade pdA NASDAQ
OMX Stockholm och nummer
44 av 596 pa den gemensam-
ma Nordiska Borsen.

Utdelning och utdelningspolicy
Ratos ska fora en offensiv ut-
delningspolitik. Styrelsen fore-
slar for rakenskapsaret 2008
en ordinarie utdelning pa 9 kr
(9). Direktavkastningen uppgar
till 6,7% baserat pa sista
betalkurs vid arets slut. Under
de senaste tio dren har Ratos
utdelning okat med cirka 19%
per ar 1 genomsnitt.

Aterkop av egna aktier
Beslut togs pa drsstamman
2008 om att forvarv upp till
7% av bolagets egna aktier
far ske fram till nasta ars-
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stimma 2009. Under 2008
har Ratos dterkopt 1 045 800
egna aktier av serie B. Forvir-
ven har skett till en snittkurs
om 161 kr.

Ratos dgde vid arets slut
3 411 397 B-aktier, vilket
motsvarade 2,1% av totalt
antal aktier, dterkopta till en
genomsnittlig kurs om 121 kr.

Omstampling av aktier

Sedan drsstimman 2003 finns
ett konverteringsforbehall
avseende mojlighet att stimpla
om A-aktier till B-aktier.
Totalt har 953 724 A-aktier
inlimnats for omstampling till
B-aktier.

Extra utdelning/aktie
" Férslag

Data per aktie
Kr 2008 2007 2006 2005 2004
Resultat efter skatt 32,62 16,66 15,50 12,42 12,45
Utdelning per A- och B-aktie 92 9 5,50 (11) ¥ 4,19 3,96
Utdelning i % av resultat 28 2 54 35 (71) 9 34 32
Utdelning i % av eget kapital 92 12 8(159) ? 6,5 72
Eget kapital 100 75 69 64 55
Borskurs vid arets slut, B-aktie 135 176 162,50 91 67
Borskurs/eget kapital, % 135 235 236 142 122
Direktavkastning, % 6,7 2 51 3,4(68) Y 4,6 59
Totalavkastning, % -20 14 85 43 35
P/E-tal 4.1 10,6 10,5 73 54
Haogstallagsta betalkurs, B-aktie 218/108 238,50/ 152,50 171/86 91/68 68/ 51
Nyckeltal

2008 2007 2006 2005 2004
Borsvirde, Mkr 21321 28 376 25719 15812 11328
Antal aktiedgare 38099 36 396 34233 30 549 29 345
Utestaende genomsnittligt antal aktier 158 576 030 158 829 266 163 005841 170 062 755 169 572 845
Utestaende antal aktier vid arets slut 9 157 937 855 158 489 155 158276 730 170 209 628 169 650 634
Genomsnittligt antal handlade
Ratos-aktier/dag, tusental 268 196 186 176 170
Utdelning, Mkr 1421 2 1430 877 (1754) 9 715 673

" Fére utspadning.

2 Foreslagen ordinarie utdelning.

3 Hanférligt till moderbolagets dgare.
4 Efter avdrag for aterkopta aktier.

® Ordinarie utdelning (inklusive extra utdelning).

For definitioner se sid 145.
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Agarstruktur

Antalet aktiedgare uppgick
vid arsskiftet till cirka

38 100. De tio storsta dgarna
svarade for 80% av ros-
terna och 52% av kapitalet.
Andelen aktier som dgdes av
fysiska eller juridiska perso-
ner utanfor Sverige uppgick
till 10%. Storbritannien,
Luxemburg och USA repre-
senterar de storsta dgaran-
delarna i utlandet. 62% av
Ratos aktiedgare dagde 500
eller farre aktier och svarade

Agarfordelning
% av kapital

Ovriga 2%
Utldndska
agare 10%

Privat-
personer
31%

Aktiebolag
15%

Banker, forsakrings-
och pensionsbolag
13%

Stiftelser 21%

Aktiefonder 8%

Kalla: Euroclear Sweden

Antal aktiedgare

. . ° . 40 000
tillsammans for 3% av aktie-
kapitalet. 10000
20 000
10 000
0
2004 2005 2006 2007 2008
Kalla: Euroclear Sweden
Ratos aktiedgare
Antal Andel
2008-12-31 A-aktier B-aktier kapital, % roster, %
Familjen Séderberg 24 614 558 6 863 956 19,5 46,7
Torsten och Ragnar
Soderbergs stiftelser 13114740 13882620 16,7 26,7
Swedbank Robur Fonder 6 543 923 41 1,2
AMF Pension 5683 306 3,5 1,0
Fjarde AP-fonden 2 817 879 1,7 0,5
Sjatte AP-fonden 2 585 492 1,6 0,5
Andra AP-fonden 2 583 749 1,6 05
SEB Private Bank S.A. 1243 338 804 577 1,3 2,4
SEB Fonder 1881 190 1,2 0,4
Svenskt Naringsliv 1550 000 1,0 0,3
Aterképta aktier 3411397 2,1 -
Ovriga 3355894 70412 633 457 19,8
Totalt 42 328 530 119 020 722 100,0 100,0

7 Avser aktier registrerade hos Euroclear Sweden (tidigare

Kalla: Euroclear Sweden

VPC) per 2008-12-31. Utlanade aktier syns ej i dgarstatistiken.

Analytiker som foljer Ratos

ABG Sundal Collier
Richard Henze
richard.henze@abgsc.se
Tel: 08-566 286 00

Carnegie

Fredrik Skoglund
fredrik.skoglund@carnegie.se
Tel: 08-676 88 52

Goldman Sachs
Markus Iwar
markus.iwar@gs.com

Cazenove & Co

Chris Brown
christopher.brown@cazenove.com
Tel: +44-20 7155 8145

Cheuvreux Nordic

Pawel Wyszynski
pwyszynski@cheuvreux.com
Tel: 08-723 51 70

Handelsbanken

Tel:08-701 51 14

Erik Penser
Christian Hellman

Tel:08-463 84 39

Martin Larsson

Tel: 08-463 84 29

Tel: +44-20 7552 1264
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Magnus Dalhammar
mada07@handelsbanken.se

christian.hellman@penser.se

Aktiekapital och antal aktier
Ratos aktiekapital vid drs-
skiftet 2008/09 uppgick till
1 016,5 Mkr fordelat pa
totalt 161 349 252 aktier,
varav 42 328 530 A-aktier
och 119 020 722 B-aktier.
Antalet dterkopta aktier
per arsskiftet uppgick till
3411 397, vilket inne-

bar att utestdende aktier
uppgick till 157 937 855.
Ratos A-aktie motsvarar
en rost och Ratos B-aktie

0,1 rost.

Aktieagarstatistik
Antal Andel av
Storleksklasser aktiedgare kapital, %
1- 500 23 684 3
501 - 1000 6122 3
1001 - 5000 6 452 9
5001 —10 000 960 4
10 001 —20 000 393 4
20 001 - 488 77
38 099 100
Killa: Euroclear Sweden

Swedbank

Niclas Hoglund
niclas.hoglund@swedbank.se
Tel: 08-585 925 66

UBS Investment Research
Olof Cederholm
olof.cederholm@ubs.com
Tel: 08-453 73 06

martin.larsson@penser.se
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Investeringsorganisation

Mer information om organisationen finns pa www.ratos.se

Henrik Blomé Per Frankling

Susanna Campbell

AnnaAhlberg
Investment Manager.

Fédd 1970. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.
Sjunnesson & Krook Corporate Finance
2000-01. PricewaterhouseCoopers
Corporate Finance 1994, 1996-00.

Magdalena Aniansson
Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehavet GS-Hydro.
Fodd 1967. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2004.
Accenture 1992-04.

Michael Arvidsson
Investment Manager.

Fédd 1979. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Lazard 2004-06.

Jenny Askfelt Ruud
Investment Manager.

Fodd 1973. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
McKinsey & Company 2001-07.
Arts Alliance 2000-01.

Morgan Stanley 1998-00.
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Bo Jungner

Arne Karlsson Lene Sandvoll Stern

Jan Pomoell

Johan Pernvi

Henrik Blomé
Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehaven DIAB, MCC och
Hafa Bathroom Group.
Fédd 1974. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.
Bain & Company 1998-01.

Susanna Campbell
Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehaven Haglofs och HL Display.
Fédd 1973. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2003.

McKinsey & Company 2000-03.

Alfred Berg Corporate Finance 1996-00.

Per Frankling
Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehaven Jotul och Lindab.

Fodd 1971. Civilekonom och Civilingenjor.
Anstilld pa Ratos sedan 2000.

McKinsey & Company 1999-00.
Arkwright 1996-99.

Thomas Hofvenstam
Senior Investment Manager.

Ansvarig fér innehaven Scandinavian
Business Seating och Superfos.

Fodd 1969. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.

Booz Allen Hamilton 1996-01.

Arla 1995-96. Enskilda Strategy 1994-95.

Thomas Hofvenstam Henrik Lundh

Berit Lind Mikael Norlander

Henrik Joelsson
Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehaven Anticimex
och EuroMaint.

Fédd 1969. Civilekonom och MBA.
Anstilld pa Ratos sedan 2004.
Bain & Company 1995-03.

Leif Johansson
Investment Director.

Ansvarig for innehaven Arcus Gruppen,
Contex Holding, Inwido och Medisize.

Fédd 1949. Ingenjors- och ekonom-
utbildning.

Till Ratos 2004. LB-Invest 1985-93.
Eget konsultbolag 1994-04.
Procuritas KB 1989-04.

Bo Jungner

Investment Director.

Ansvarig for innehavet Bisnode.
Fédd 1960. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 1998.
Brummer & Partners 1996-98.
SEB/Enskilda 1983-96.



Robin Molvin
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Jonathan Wallis

Johan Palsson

Arne Karlsson
VD.

Ansvarig for innehavet Camfil.

Fodd 1958. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 1999.

Atle Mergers & Acquisitions 1996-98.
Atle 1993-98. Hartwig Invest 1988-93.
Aktiv Placering 1982-88.

Berit Lind
Investment Manager.

Ansvarig for investeringen i
IK Investment Partners.

Fédd 1961. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2000.

Egen verksamhet 1996-00.

E. Ohman J:or 1994-96.

Ohman Corporate Finance 1987-94.

Cecilia Lundberg

Investment Manager.

Fédd 1978. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Alfred Berg Corporate Finance 2003-06.

Henrik Lundh
Investment Manager.

Fédd 1972. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
Keystone Advisers 2000-07.
UBS Warburg 1998-00.

Cecilia Lundberg

Johan Rydmark

Jenny Askfelt Ruud

Michael Arvidsson

Robin Molvin

Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehaven AH Industries
och BT] Group.

Fédd 1972. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Nordstjernan 1999-05.

Alfred Berg Corporate Finance 1997-99.

Thomas Mossberg
Senior Advisor.

Ansvarig for innehavet Overseas Telecom.
Fodd 1946. Ekonomie doktor.

Anstilld pa Ratos sedan 1977,vVD
1988-08 (tf VD 1998). Larare och forskare

vid Handelshégskolan i Stockholm och
IFL 1970-77.

Mikael Norlander

Investment Manager.
Fédd 1978. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2008.
Bain & Company 2003-08.

Johan Pernvi
Investment Manager.
Fodd 1978. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Bain & Company 2003-05.

Thomas Mossberg

Magdalena Aniansson Leif Johansson

Henrik Joelsson Anna Ahlberg

Jan Pomoell

Investment Manager.

Fédd 1976. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2007.

Tamro Corporation 2002-07.

The Boston Consulting Group 2000-02.

Johan Palsson

Investment Manager.

Fédd 1979. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
Arthur D. Little 2004-07.

Johan Rydmark

Investment Manager.

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

Lene Sandvoll Stern
Investment Manager.
Fodd 1981. Civilekonom.

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

Jonathan Wallis
Investment Manager.

Fodd 1974. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
Bain & Company 2000-07.
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Affarsstod

Clara Bolinder-Lundberg

Emma Rheborg Barbro Wallin Lars Warg

|
.}I
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Clara Bolinder-Lundberg

Informationschef.

Fodd 1958. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2001.
Askus och Intellecta 1995-98.
Bankstédsnamnden 1994-95.
Hagglof & Ponsbach 1988-92.
Handelsbanken 1983-88.

Maria Glifberg
Koncernekonom.

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

SAS Internal Audit 1998-00.
Deloitte 1985-98.
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Maria Glifberg

Ing-Marie Pilebjer-Bosson
Redovisningsspecialist.

Fédd 1951. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2008.
KPMG 2001-08.

Swedish Match 1998-01.
Scribona 1990-98.
Trygg-Hansa 1980-90.
Skatteférvaltningen 1975-80.

Emma Rheborg
IR-ansvarig.

Fédd 1972. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2007.
JKL 2001-07.

Hagstromer & Qviberg 1997-00.

Carina Strid
Ekonomidirektér.

Fédd 1968. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2002.
KPMG 1997-02.

Pharmacia & Upjohn 1988-96.

Ing-Marie Pilebjer-Bosson

Kerstin Svanqvist Carina Strid

Kerstin Svanqvist
Redovisningsansvarig.

Fodd 1947. Ekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2002.
Scandic Hotels 1998-01.

Ratos 1991-97.

Lantmannen och LKAB-koncernen
1973-90.

Barbro Wallin

Ansvarig Finansiella strukturer.

Fédd 1944. Ekonom.

Till Ratos 2003.

Nordea 1993-02.

SEB 1961-93.

Verksam i eget konsultbolag sedan 2002.

Lars Warg
Finansiella strukturer.
Fodd 1946. Pol.mag.
Till Ratos 2008.
Nordea 1972-07.



Corporate Responsibility

I fragor som ror héllbarhet eller foretagsansvar
forekommer det en rad olika begrepp. Ratos
har valt att inom detta omrade anvinda sig av
begreppet Corporate Responsibility (CR) och
syftar dd framst pd miljo- och arbetsmiljofra-
gor, fragor av social- och samhallskaraktir
samt dgarstyrningsfrigor.

Ratos verksamhet utgdr ifrdn att forvalta
och utveckla det fortroendekapital som Ratos
etablerat i svenskt naringsliv under mer an
140 ars verksambhet. En viktig del utgors av
ansvarstagandet gentemot Ratos dgare, anstall-
da, samhille, innehav och 6vriga intressenter.

Ratos affarsmodell
Ratos ar ett private equity-foretag vars affars-
idé dr att forvarva, utveckla och avyttra
foretag. Affirsmodellen bygger pa ett profes-
sionellt, aktivt och ansvarsfullt utovande av
agarrollen dir en langsiktigt hallbar utveckling
ska kombineras med hogsta mojliga avkast-
ning. Ratos ambition ar dels att leva upp till
de forvantningar som intressenterna kan stilla
pd Ratos, dels driva dessa fragor for att hoja
standarden pa CR-fragor i innehaven.
P4 central niva har
Ratos, som ett foretag utan
egen tillverkning, begransad
paverkan pa milj6 och om-

Ratos intressenter

Ratos verksamhet och grundliaggande virde-
ringar sammanfattas i nyckelorden professio-
nell, aktiv och ansvarsfull, vilka tillsammans
bildar och karaktariserar den viardegemenskap
som ska prigla organisationens arbete och
intressenternas syn pa Ratos som bolag. Ratos
viardegrund utgor basen for det dtagande som
bidrar till en hallbar utveckling for saval Ratos
som innehaven.

Riktlinjer och policies
Ratos har tillsammans med styrelsen arbetat
fram totalt tio interna och externa policies. En
arlig genomgdang gors av samtliga policies for
att se om behov finns att ta fram nya och/eller
omarbeta befintliga. Ansvarig for framtagan-
det av policydokument dr Informationschefen.
I fyra av policydokumenten behandlas
sarskilt frigor som beror héllbarhets- och
ansvarsfragor gentemot Ratos intressenter,
vilka i sammanfattning beskrivs nedan:
Agarpolicyn beskriver dgarrollen i onotera-
de foretag och klargor hur Ratos grundvarde-
ringar ska avspeglas i utévandet av dgarrollen
med hénsyn till bland annat medinvesterare,
Ratos aktiedgare, ledning
och anstillda i innehaven.
Agarpolicyn omfattar dgar-
rollen fran forvarv till exit.

virld. T innehaven varierar B Aktiedgare Policyn fastslar ocksa att

graden av paverkan beroen- Anstillda Ratos ska efterleva gillande

de pa foretag och bransch. nneh praxis och regelverk. Infor
nnenav

Ratos investerar
branschoberoende i hela
Norden och i foretag med
alla typer av forutsittningar.
Ratos investerar dock aldrig
i foretag som dr verksamma
inom krigsindustrin, porno-
grafi eller 4r uppenbart miljoforstorande.
Hantering av CR-frdgor dr en integrerad
del av Ratos affirsmodell. Vid forvirv ge-
nomfors alltid en kartliggning av risker och
mojligheter kopplade till dessa fragor i due
diligence-processen. Under innehavstiden ar
det ofta en strategisk och konkurrenskrafts-
fraga i styrelsen. Vid exit betingar foretag
med en vildokumenterad analys av miljo- och
omvirldspaverkan en ldgre riskpremie och
ddarmed ett hogre pris.

Medinvesterare
Myndigheter

Sambhille

ett eventuellt forvarv gors
en due diligence av det
aktuella bolaget dar bland
annat avtalsforhillanden,
redovisning, affarsmojlig-
heter, miljomassiga risker,
foretagets sociala ansvars-
tagande samt ledningsstruktur och kapacitet
granskas. Konsekvensen kan bli att Ratos av-
star fran att gora en investering om den strider
mot Ratos dgarpolicy.

Den sociala uppforandekoden faststiller
att Ratos och innehaven ska efterleva lokala
lagar och forordningar, folkrattsliga konven-
tioner, Overenskommelser och etiska normer.
Ratos atar sig att utbilda sina medarbetare
i frigor som ror internationellt foretagande
och manskliga rattigheter samt kontrollera att
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innehaven respekterar sina
anstilldas och medarbetares
rattigheter. Ratos erbjuder
innehaven erforderliga
resurser for att bedoma
aspekter rorande mansk-
liga rattigheter sdvil infor
en investering som under
hela utvecklingsfasen. Ratos
stodjer Forenta Nationernas
(FN) konvention om barnens
rattigheter och Internatio-
nella Arbetsorganisationens
(ILO) atta grundliaggande konventioner. Ratos
investerar inte i foretag som bryter mot de
manskliga rittigheterna om missforhallanden
inte gdr att atgdrda.

Miljspolicyn beskriver att miljohansyn ska
ingd som en naturlig del i Ratos verksamhet
och erforderliga resurser erbjuds innehavs-
teamet for att bedoma och viardera miljorisker
infor en investering. Att gora en identifiering
av och virdering av miljoaspekter ska inga i
den due diligence som gors vid investerings-
tillfillet. Vidare ska Ratos sikerstilla att varje
innehav utformar en egen
miljopolicy som dr anpas-
sad till innehavets bransch
och verksamhet. Miljopoli-
cyn anger ocksa hur Ratos
aktivt ska arbeta for att
minska anvindningen av
skadliga amnen pa Ratos
huvudkontor.

Sponsorpolicyn tydlig-
gor Ratos arbete i fragor av
social karaktar. Ratos har
valt att arbeta med ett be-
gransat antal riktade projekt
i Norden som framforallt
bidrar till att hjalpa de mest utsatta, da sarskilt
barn och ungdom. Dirutover har Ratos valt
att stodja foreningar och organisationer som
knyter an till Ratos historia, inriktning och
affarsverksamhet. Lds mer om sponsorverk-
samheten pa sid 32-33.

B Aktiv

Organisation och utbildning

Inom Ratos finns en CR-grupp bestiende av
Informationschefen (ansvarig), tva Investment
Directors och en Investment Manager. Dessa

Ratos arsredovisning 2008

Ratos grundlaggande
varderingar

B Professionell

Bl Ansvarsfull

Ratos policies
inom hallbarhet

B Agarpolicy

B Social uppférandekod
B Miljopolicy

B Sponsorpolicy

fyra ansvarar dels for att
arbetet med CR-fragor
bedrivs pd ett ansvarsfullt
satt och att givna riktlinjer
och policies efterlevs, dels
for en lopande utbildning
Inom organisationen. Varje
bolagsansvarig arbetar
aktivt med att driva fragor
inom CR i sitt respektive
bolag genom innehavets
styrelse samt direkt med
den CR-ansvariga i inne-
havet. Innehavens arbete med CR-fragor foljs
upp i Ratos arliga utvardering av innehaven.

Handelser under aret

B Under 2008 har nistan samtliga innehav i
Ratos formulerat en Miljopolicy som ar fast-
slagen av respektive bolags styrelse.

B Arbetet med att ta fram CR-redovisningar
kommer att pdborjas i samtliga innehav
under 2009.

B En genomgdang har paborjats i innehaven
av eventuella risker hos
leverantorer, anstilldas
forhallanden, miljorisker,
konkurrenter, produktions-
anldggningar.

B Totalt fem utbildnings-
seminarier har erbjudits
investeringsorganisationen
i fragor som behandlar
miljorisker, héllbarhetsre-
dovisning och klimatfragor.

B Ett miljoprogram togs

fram i samband med

ombyggnaden av huvud-
kontoret pd Drottninggatan 2. Programmet
innebdr en bittre hantering av avfall, retur-
papper och atervinning. Vidare anvinds lagen-
ergilampor, narvarosensorer avseende belysning
och virme i kontors- och konferensrum, upp-
laddningsbara batterier samt centrala vatten-
enheter som ersétter anvindande av burkar
och flaskor.



Hallbarhetsarbetet i Haglofs

Lennart Svensson, Director of Sustainability
i Haglofs, hur ser ni pa hallbarhetsfragor i
Haglofs?

Hallbarhetsfragor har linge varit viktiga for
Haglofs och arbetet med dessa ar idag en
integrerad del i verksamheten. Vi ar 6verty-
gade att kraven fran slutkonsumenter och
Ovriga intressenter blir
allt hogre och att bedriva
ett ansvarsfullt foretagan-
de blir en forutsittning
for att sikerstilla ekono-
misk intjaningsformaga.

Vad gor ni konkret i
dessa fragor?

Vi stéller krav pa saval
producenter som leveran-
torer och viljer dessa med
omsorg. [ utvirderingar

av nya leverantorer ingar
alltid att siakerstalla att de har
en tydlig position i hallbarhetsfragor. Vi
krdver ocksd att vara materialleverantorer
undertecknar ett avtal som specificerar de
kemikalier som vi inte tilliter i produkterna.
Vira producenter maste ocksd underteckna
var uppforandekod som omfattar frigor
som ror manskliga rattigheter, arbetsmiljo,
forbud mot barnarbete, hansyn till miljo
och djurliv etc.

Vi vill bidra till ett langsiktigt hallbart
samhille med produkter som 4r produce-
rade pa ett etiskt och miljomassigt hallbart
satt. Vi fortsdtter daven att utveckla produk-
ter med hog kvalitet och lang livscykel for
att begransa varje produkts negativa miljo-
paverkan.

Anvindningen av material som har
minimal negativ miljopaverkan ska okas. Vi
ska ocksa fortsitta arbeta forebyggande med
substitution av farliga kemikalier.

Lennart Svensson, ansvarig for hillbarhetsfragor i Haglofs, i
fleecejackan Baffin Jacket gjord av atervunnen Polartec ©.

Hur kontrollerar ni era producenter och
leverantorer?

Vi dr medvetna om att skriftliga garantier
ibland inte ar tillrackligt for att sakerstalla
att vara leverantorer och producenter uppfyl-
ler vira hogt stallda krav i hdllbarhetsfra-
gor. Darfor arbetar vi med att forbattra var
kontrollapparat genom att
ha en titare dialog med
vara leverantorer och att
utoka kontrollen av vira
producenter, allt for att
sakerstélla att vara ambi-
tioner i uppforandekoden
efterlevs.

Hur ser ert miljoarbete ut?

Logistik, kontor och resor
ar omraden vi aktivt arbe-
tar med for att minska var
miljopéaverkan. Vi jobbar
ocksa for fullt med att
certifiera Haglofs enligt ISO 14001 som ar
en internationell standard for miljolednings-
system.

For att komma till ratta med miljopro-
blemen inom textilproduktion har vi ocksa
anslutit oss till bluesign® som ar ett frivilligt
initiativ bland stora globala varumarken for
att forma tillverkare av material att forbattra
miljoegenskaperna.

Ratos arsredovisning 2008
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Ratos i samhallet

Ratos har genom bolagets langa historia tagit
en aktiv del i det samhille dir man verkat.
Olof A Soderberg, som tillhorde andra gene-
rationen av grundarfamiljen Soderberg, var i
borjan av 1900-talet tillsammans med famil-
jen Wallenberg initiativtagare till grundandet
av Handelshogskolan i Stockholm, i syfte att
sdakerstilla att en fullgod utbildning i affars-
mannaskap skulle finnas i landet. Olof A
Soderberg var ocksa en en av de drivande
krafterna for att reglera och trygga tjanste-
méinnens pension genom grundandet av vad
som senare skulle bli SPP.
Ragnar Soderberg (Olof A
Soderbergs son) var som
VD for Soderberg & Haak
tidigt ute med att erbjuda
sina anstillda sociala forma-
ner i form av fri tand- och
likarvard och ett si kallat
”barnbidrag”. Grundarnas
engagemang i, och omsorg
om, sin omvirld utgor en
viktig komponent i Ratos
foretagskultur. Ratos av
idag har darfor anpassat sitt
samhallsengagemang for

att spegla denna langa tradition av ett aktivt
samhallsengagemang pa ett sitt som passar in i
nutidens forvantningar pa foretaget fran saval
dgare, anstillda som omvirld.

Torsten och Ragnar Soderbergs stiftelser

1960 bildade broderna Torsten och Ragnar
Soderberg, da de storsta dgarna i Ratos, var
sin stiftelse till vilka 40 000 Ratos-aktier done-
rades. Enligt stadgarna ska stiftelserna ”framja
vetenskaplig forskning och vetenskaplig
undervisnings- eller studie-
verksamhet av landsgagnelig
innebord, varvid foretrades-
vis de ekonomiska, medicin-
ska och rittsvetenskapliga
omrddena skola komma i
fraga”. Soderbergsstiftelser-
na har sedan 1960 delat ut
over en miljard kronor i da-
gens penningvarde till olika
andamal sdsom professurer,
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Soderberg & Haak var tidigt ute med att erbjuda sina
anstillda sociala formaner.

LIYE
MUST
akademiska avhandlingar, ot Go ow

: . . Gams  LVERY Bhy
forskningsprojekt, studiere- N
sor, vetenskaplig utrustning

Utsatta kvinnor kan fa stéd och mat i Klaragarden inom
Stockholms Stadsmission.

samt beloningar for framstiende insatser. De
storsta anslagsmottagarna sedan grundandet
har varit Handelshogskolan i Stockholm,
Karolinska Institutet samt universiteten i Upp-
sala, Lund och Goteborg. Soderbergsstiftel-
serna, som idag dr en av Sveriges storsta icke-
statliga anslagsgivare inom sina omraden,
delade ut cirka 290 Mkr 2008.

Ett aktivt samhillsengagemang
Ratos har ingen egen produktion och siljer
vare sig produkter eller tjanster. Darfor har
bolagets styrelse beslutat
att Ratos inte ska engagera
sig i utatriktad och syn-
lig sponsring. Istillet har
bolaget valt att arbeta ge-
nomtinkt med ett begrin-
sat antal riktade projekt,
foreningsmedlemskap och
ovriga bidrag. Urvalet av de
riktade projekten viljs ut
med omsorg i de lander dir
Ratos dr verksamt i syfte
att de medel som fordelas
ges storsta mojliga effekt.
En noggrann uppfoljning gors av respektive
projekt. Val av foreningsmedlemskap och
forskning gors till foreningar som anknyter till
Ratos affarsverksamhet eller diar Ratos har ett
historiskt och valmotiverat engagemang. Be-
traffande stod prioriteras projektpartners som,
liksom Ratos, verkar i Norden och sddana
projekt som i forsta hand riktar sig till de mest
utsatta grupperna i samhallet och da sarskilt
barn och ungdomar.

Under 2008 och 2009 har Ratos valt att
stodja foljande projekt och foreningar:

STOCKHOLMS
STADSMISSION

Stockholms Stadsmissions
projekt Klaragarden

Som projektpartner till
Stadsmissionen stodjer
Ratos sedan 2004 Stads-
missionens hus Klaragar-
den som ir belagen invid
Klara kyrka i Stockholm.
Klaragarden ar en fristad
for utsatta kvinnor dit de
dagligen kan soka sig for
att fa mat, duscha och sova.



Klaragarden ar for manga
utsatta kvinnor den enda
trygga platsen i tillvaron dar
de ocksd kan fa mojlighet
att kdnna gemenskap i en
ombonad milj6.
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S:ta Clara Grannar

Tillsammans med foren-

@ Redd Barna

Norska Redd Barnas HVISK
Ratos var en av initiativ-
tagarna och dr idag huvud-
finansiir till det norska
Redd Barnas HVISK-
projekt vars syfte ar att
motverka handel med barn
1 Norge. Projektet startade
2006 och har idag en cen-

Genom att erbjuda vinskapsfamiljer stéttar danska Red

ingen S:ta Clara Grannar
stodjer Ratos sedan 2004 ungdomsverksam-
heten i S:ta Clara Grannar. Verksamheten har
ront framgang i arbetet med att kunna erbjuda
en alternativ motesplats och ett kontaktnat
utanfor den sd kallade ”plattan” i Stockholms
citykdrna som till viss del praglas av missbruk
och kriminalitet.

i1 Mentor

Mentor

Ratos stodjer sedan 2006 organisationen
Mentor Sverige som dr en syskonverksamhet
till internationella Mentor
Foundation med site i
Genéve, Schweiz. Verksam-
heten har som mal att un-
derstodja och vidta dtgarder
som forebygger missbruk
bland barn och ungdomar.
Detta gors genom ett men-
torskapsprogram riktat till
ungdomar samt genom stod
till foraldrar via ett foraldra-
skapsprogram som erbjuder
kurser och seminarier for att
sprida kunskap och skapa
opinion.

Samverkan mot Trafficking

Insamlingsstiftelsen Samverkan mot Trafficking
(ISMT) ar en nystartad stiftelse. Verksamheten
drivs i syfte att ge direkt stod till offer for man-
niskohandel och ar en de storsta initiativen
nagonsin i Sverige i kampen mot att bekampa
var tids slavhandel. ISMT har identifierat ett
behov inom detta omrade dar samhillets re-
surser inte racker till. Ratos 4r stiftelsens enda
sponsorpartner och har darfor en betydande
paverkan pa hur arbetet kan utvecklas.

Barnet barn och forildrar i utsatta familjer.

tral position nar det galler
arbetet med mannisko-
handel i Norge.

® Red Barnet

Danska Red Barnets Venskapsfamilier

I Danmark har Ratos valt det danska Red Bar-
nets projekt ”Venskabsfamilier” som arbetar
med att hjdlpa barn mellan 5-15 ar som lever

i utsatta familjer. Projektet syftar till att kunna
erbjuda dessa familjer en vinskapsfamilj som
regelbudet avlastar och stodjer utsatta barn.
Foreningsmedlemskap och
ovriga bidrag

Ratos stodjer Handelshog-
skolan i Stockholm genom
att vara en av 22 s kallade
Capital Partners. Partner-
medel investeras i fyra
omrdden inom ramen for
Handelshogskolans forsk-
ningsverksambhet.

Inom Studieférbundet
Naringsliv och Samhalles
(SNS) ram bidrar Ratos
till forskning inom om-
rdden som anknyter till
koncernens verksambhet.
Ratos VD Arne Karlsson blev under éret
ordforande i SNS styrelse. Ratos finns dven
representerat i Stockholms Handelskammarens
skattekommitté och niringspolitiska rad samt
Naringslivets skattedelegation.

Under 2008 bidrog Ratos med katastrof-
hjalp till jordbavningsoffren i Kina genom att
skicka ryggsackar fran Haglofs.

Forsiljningen av smycket ”Not for sale”, formgivet av
Dangerous Goods, bidrar med medel till Insamlingsstiftelsen
Samverkan mot Trafficking.

Ratos arsredovisning 2008
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Styrelse och revisor

Olof Stenhammar

Filosofie och Ekonomie dr h.c. F6dd 1941.

Oberoende styrelseordférande. Styrelseledamot sedan 1994
och ordférande sedan 1998.

Grundare av OMX, ordférande 1996-07, VD 1984-96.
vVD Bonnierféretagen 1982-84.

Hedersordférande i OMX. Styrelseordférande i Basen, Mentor
Foundation, Wilhelm Stenhammars Stiftelse. Vice styrelseord-
férande i Svenska Sjoraddningssillskapet. Ledamot av SNS
Foértroenderad, Stockholms Handelskammare och Kungliga
Orlogsmannasillskapet m fl.

35 978 A-aktier
1400 000 B-aktier

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes):

Staffan Bohman

Civilekonom. Fodd 1949.
Oberoende styrelseledamot sedan 2005.

Tidigare VD och koncernchef Gringes och Sapa 1999-04.
VD och koncernchef Delaval 1992-99.

Vice styrelseordférande i EDB Business Partner ASA och Scania.
Styrelseledamot i Atlas Copco, Boliden, InterlKEA Holding SA,
OSM, Ramundberget Alpina och Trelleborg.

Aktier i Ratos (eget): 30 000 B-aktier

Ratos arsredovisning 2008

Lars Berg

Civilekonom. F6dd 1947.

Oberoende styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare medlem i Mannesmanns verkstillande ledning
med sirskilt ansvar for Telekomdivisionen 1999-00,

VD och koncernchef Telia 1994-99 samt ledande
befattningar inom Ericsson 1970-94.

Huvuduppdrag: European Venture Partner, Constellation
Growth Capital. Styrelseordférande i Eniro, Net Insight
och Viamare Invest.

Aktier i Ratos (eget): 10 000 B-aktier

Annette Sadolin

Jur. kand. Fodd 1947.
Oberoende styrelseledamot sedan 2007.

Tidigare vWD GE Frankona Ruck 1996-04,
VD GE Employers Re International 1993-96,
vVD GE Employers Re International 1988-93.

Styrelseledamot i Topdanmark, Dansk Standard, Lindab,
Skodsborg Kurhotel og Spa, @stre Gasvaerk Teater och
Ny Carlsberg Glyptotek.

Aktier i Ratos (eget): 4 132 B-aktier



Jan Soderberg

Civilekonom. F6dd 1956.

Beroende styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare VD Broéderna Edstrand 1991-93.
Styrelseordférande i Andrén & Séner, Elisolation HTM,
STI Plast, Svenska Industriplast, Henjo Platteknik samt
Meco Pak PI. Advisory Board Lunds Ekonomih&gskola.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 6 675 824 A-aktier
601 400 B-aktier

&
il

Arne Karlsson

Civilekonom. Fédd 1958.
Verkstillande direktor i Ratos sedan 1999.
Beroende styrelseledamot sedan 1999.

Tidigare VD Atle Mergers & Acquisitions 1996-98,
Atle 1993-98, VD Hartwig Invest 1988-93,
Aktiv Placering 1982-88.

Styrelseledamot i Bonnier, Camfil, Hagl6fs och SNS.
Ledamot i Aktiemarknadsnamnden.

Aktier i Ratos (eget): 85 600 B-aktier

Optioner i Ratos: 115 000 Kopoptioner/2006
100 000 Kopoptioner/2007
100 000 Kopoptioner/2008

Per-Olof Soderberg

Civilekonom. MBA Insead. Fdd 1955.
Beroende styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare VD Dahl 1990-04.

Styrelseordférande i Séderberg & Partners, Scandinavian
Photo, Skandia Investment samt Attivio. Styrelseledamot
i Oxigene, Handelshdgskoleféreningen i Stockholm m fl.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes): 8 069 663 A-aktier
17 000 B-aktier

Revisor

KPMG
Thomas Thiel

Auktoriserad revisor, huvudansvarig.

Revisor i bolaget sedan 2004.

Ovriga uppdrag: Revisor i bl a Atlas Copco,
Axfood, Folksam, GS-Hydro, Peab Industri,
Skandia, SKF, Swedish Match samt Torsten
och Ragnar Séderbergs stiftelser.

Innehav per januari 2009.

Ratos arsredovisning 2008
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Koncernens styrning

Det dr min uppfattning att en god bolagsstyrning ir en
grundforutsittning for att kunna skapa en bra och langsik-
tigt hallbar avkastning till aktiedgarna. Inom Ratos har vi
hogt stallda krav pa ”ordning och reda” och arbetar stan-
digt med att forbattra och forstirka vart strukturkapital
sdsom rutiner och regler kring beslutsfattande, ansvarsom-
radden och kontrollsystem. Vi stravar ocksd att vara sa
transparenta som mojligt for att vdra intressenter pd ett bra
sdtt ska kunna folja var utveckling och forsta hur mervarde

skapas. Vara grundviarderingar professionell, aktiv och
ansvarfull ska prigla hela organisationens arbete och hur

verksamheten styrs.

Ratos har valt att folja Svensk Kod for Bolagsstyrning sedan den infordes for fyra dr sedan
utom vad som avser utseende av Valberedning (se Valberedning sid 37). Den sjilvreglerande
Koden har pad ett positivt sitt bidragit till att vi nu har tydligare riktlinjer hur bolagsstyr-
ningen bor tillimpas. Kodens ”f6lj eller forklara”-regel gor att den kan anpassas till bola-
gens olika forutsattningar om fornuftiga skal till avvikelse finns. Detta dr enligt min mening
en av kodens styrkor. Koden har ocksa bidragit till att hoja trovardigheten och fortroendet

for svenskt naringsliv.

Bolagsstyrningsrapport

l-_’_.-""-l.--.-'__:.l. -.-' II-"""’__.-"I 2
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Olof Stenhammar
Styrelseordférande

Styrningsstruktur i Ratos

Aktiedgare
genom
Bolagsstimma

Revisor Styrelse

VD

Policydokument fastslagna av styrelsen
Agarpolicy — Ratos syn pa dgarrollen i onoterade bolag
Miljépolicy

Informations- och krispolicy

Sponsorpolicy

Social uppférandekod

O

Incitamentspolicy fér ledande befattningshavare
i Ratos innehav

Regler for Ratos anstilldas aktieaffirer

© N

. Pensionspolicy
9. Finansiell strategi
10. Sékerhetspolicy for IT
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Valberedning

Ersattningskommitté

Revisionskommitté

Ratos AB ir ett publikt aktiebolag och regleras
av svensk lagstiftning genom dels den svenska
aktiebolagsslagen, dels noteringsavtalet med
NASDAQ OMX Stockholm inklusive Svensk
Kod for Bolagsstyrning (koden). Darutover lig-
ger Bolagsordningen som grund for styrningen
av verksamheten dir det anges var styrelsen
har sitt site, verksamhetsinriktning, regler
kring bolagsstimman, uppgifter om aktieslag
och aktiekapital mm.

I syfte att faststilla riktlinjer for bolagets
drift har styrelsen dven utarbetat och fastsla-
git tio externa och interna policydokument. I



policydokumenten fastslas de grundliggande
virderingarna som ska pragla organisationen
och medarbetarnas uppforande.

Ratos tillimpar koden och redovisar inte
ndgra avvikelser fran koden for rikenskapsaret
2008, forutom vad avser Valberedningens sam-
manséttning (se under Valberedning nedan).

Rapporten ar inte granskad av bolagets
revisorer. Bolagsstyrningsrapporten finns till-
ganglig aven pa www.ratos.se.

Aktiekapital och aktiedagare
Ratos ar sedan 1954 noterat pa NASDAQ
OMX Stockholm. Aktiekapitalet uppgick
vid drsskiftet till 1 016,5 Mkr fordelat pa
161 349 252 aktier, varav 42 328 530 A-aktier
och 119 020 722 B-aktier. Bolagets A-aktier
ger ritt till en rost per aktie medan B-aktierna
ger ritt till en tiondels rost per aktie. Alla
aktier medfor samma ratt till andel av bolagets
tillgdngar och berittigar till lika stor utdelning.
Vid slutet av 2008 hade Ratos totalt
38 099 aktiedgare enligt statistik frdn Euro-
clear Sweden (tidigare VPC). De tio storsta
dgarna svarade for 80% av rosterna och 52%
av kapitalet. Andelen aktier som dgdes av
fysiska eller juridiska personer utanfor Sverige
uppgick till 10%. 62% av Ratos aktiedgare
dgde 500 eller farre aktier och svarade tillsam-
mans for 3% av aktiekapitalet. Mer informa-
tion om Ratos aktiedgare och aktiens utveck-
ling under 2008 finns pa sid 22-24.

Bolagsstimma

Arsstimman i Ratos ska hllas i Stockholm en
gang om dret fore juni manads utgang. Kallel-
sen till ordinarie bolagsstimman ska offentlig-
goras tidigast sex veckor och senast fyra veckor
fore stimman och till extra bolagsstimma

Valberedningen infor arsstimman 2009

tidigast sex veckor och senast tva veckor fore
stimman. Kallelsen ska alltid ske genom an-
nonsering i Post- och Inrikes Tidningar och
i Svenska Dagbladet. Samtliga erforderliga
dokument infor stimman finns tillgiangliga pa
hemsidan i svensk och engelsk version.
Samtliga aktiedgare som ir registrerade i
Euroclear Swedens aktiedgarregister och som
till bolaget anmalt deltagande i tid har ratt
att delta i stimman och rosta for sitt totala
innehav i aktier. Bitrade &t aktieagare fir med-
foras vid stimman om aktiedgare gor anmalan
darom.

Arsstimma 2008

Arsstimman 2008 dgde rum den 9 april i
Berwaldhallen i Stockholm. Vid stimman

var 551 aktiedgare, ombud eller bitriden
nidrvarande som sammantaget representerade
79,7% av rosterna och 51,3% av kapitalet.
Ratos styrelse, ledning och revisor var nirva-
rande. Verkstillande direktorens anforande
publicerades i sin helhet pd hemsidan dagen
efter stimman. Protokoll i svensk och engelsk
version fanns tillgangligt cirka tva veckor efter
stimman. Arsstimman 2008 omvalde sju av
styrelseledamoterna: Olof Stenhammar (ord-
forande), Lars Berg, Staffan Bohman, Annette
Sadolin, Jan Soderberg och Per-Olof Soder-
berg. Goran Grosskopf avbojde omval. Inga
suppleanter valdes. Styrelseledamoterna valda
pa arsstimman 2008 presenteras narmare pa

sid 34-35.

Valberedning

Arsstimman 2008 beslutade att bolagets sty-
relseordforande, i samrad med bolagets storre
aktiedgare, skulle utse en valberedning infor

Namn Foretrider Réster per 30 sept 2008 Réster per 31 dec 2008
Per-Olof Séderberg Eget och ndrstiendes innehav 14,9% 14,9%
Jan Séderberg Eget och ndrstdendes innehav 12,4% 12,4%
Maria Soderberg Torsten Soderbergs stiftelse 12,2% 12,2%
Peder Hasslev AMF Pension 0,9% 1,0%
Annika Andersson Fjarde AP-fonden 0,5% 0,5%
Olof Stenhammar Styrelseordférande i Ratos - -
Summa 40,9% 41,0%

Ratos arsredovisning 2008
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arsstaimman 2009. Enligt beslutet ska valbe-
redningen bestd av minst fyra ledaméter varav
en ar bolagets ordforande. I det fall en redan
utsedd ledamot avgdr ur valberedningen ska
bolagets storre dgare i samrad utse en ersat-
tare. Valberedningen uppbar ingen ersittning
fran bolaget men har ritt att frin bolaget
erhélla rimlig ersattning for gjorda utliagg avse-
ende utvirdering och rekrytering.
Valberedningens sammansittning offentlig-
gjordes tillsammans med kontaktinformation
genom pressmeddelande den 30 september
2008. Valberedningens ledamoter var foljande:

Annika Andersson som foretridare
for Fjarde AP-fonden

Peder Hasslev som foretrddare for

AMF Pension

Olof Stenhammar som ordforande i

Ratos styrelse

Jan Soderberg som foretradare for eget och

narstdendes innehav, styrelseledamot

Maria Soderberg som foretradare for

Torsten Soderbergs stiftelse

Per-Olof Soderberg som foretradare for

eget och nirstdendes innehav, styrelse-

ledamot
Ledamoterna representerade cirka 41% av
samtliga roster i bolaget.

Ratos har valt att avvika fran koden
avseende rekommendationen att inte mer 4n
en styrelseledamot som ingér i valberedningen
ar beroende i forhallande till bolagets storre
aktiedgare. Olof Stenhammar och Ratos bedo-
mer att Per-Olof Soderberg och Jan Soderberg,
oavsett beroende till storre aktiedgare, ska inga
i valberedningen i egenskap som bolagets tva
storsta enskilda dgare.

Valberedningens arbete
I valberedningens uppgifter ingar att:

Utviardera styrelsens sammansattning

och arbete

Framarbeta forslag till stimman avseende
val av styrelse och styrelseordforande

I samarbete med bolagets revisionskommit-
té framarbeta forslag till stimman avseende
val av revisor da detta dr aktuellt

Framarbeta forslag till stimman avseende
arvode till styrelse och revisorer
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Framarbeta forslag till stimman avseende
ordforande for stimman

Framarbeta forslag till stimman avseende
principer for valberedningens samman-
sdttning

Infor 2009 ars drsstimma har valberedningen
haft tre protokollféorda moten samt darutover
ett antal telefonkontakter. Valberedningen har,
liksom forra aret, bland annat arbetat med de
strategiska fragor styrelsen bedoms std infor de
kommande &ren och har utifran detta diskute-
rat styrelsens sammansattning och storlek. Den
gemensamma uppfattningen var att styrelsen
borde kompletteras med en styrelseledamot
fran Norge. En sokprocess inleddes redan
2007 att finna en limplig kandidat men ledde
inte till ndgon nominering. Valberedningen ar
darfor mycket nojd att nu kunna nominera
norska Margareth @vrum som bedoms ha den
breda och gedigna kompetens som eftersoktes.

Valberedningen har ocksa tagit del av
utvirderingen av det forslag till arvodering av
styrelsen som har tagits fram av ett utskott be-
stdende av till styrelsen oberoende ledamoter.
Revisionskommittén har till valberedningen
limnat forslag till arvode for revisor.

Valberedningens forslag, redogorelse for
valberedningens arbete infor stimman 2009
samt kompletterande information om foreslag-
na styrelseledamoter offentliggors i samband
med kallelsen och pa drsstimman 2009.

Styrelse

Enligt bolagsordningen ska Ratos styrelse be-
std av lagst fyra och hogst nio ledamoter, med
hogst tre suppleanter. Samtliga styrelseleda-
moter valjs av aktiedgarna vid drsstimman for
tiden intill slutet av ndsta drsstimma. Styrelse-
beslut giller endast om mer dn halften av de
valda styrelseledamoterna ar ense.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsen faststiller arligen en arbetsordning
for styrelsearbetet som ska tillse att bolagets
operativa arbete och bolagets ekonomiska
forhdllande kontrolleras pa ett betryggande
satt. Arbetsordningen omfattar bland annat
instruktioner for bolagets VD, styrelsens mo-
tesordning, forekommande arbetsfordelning,
ordforandes arbetsuppgifter samt informa-
tionsordning mellan bolaget och styrelsen.



I beslutsordning inom bolaget for bolagets
styrelse och VD rérande investeringsverksam-
heten faststills att alla forvarv av, och tillaggs-
investeringar i, bolag som ska inga bland
Ratos innehav ska understillas styrelsen for
beslut. Detta giller dven forsiljning, helt eller
delvis, av ett innehav. Styrelsen halls l6pande
informerad om verksamhetens utveckling
genom regelbundna VD-brev. Informationsma-
terial och beslutsunderlag infor styrelsemotena
utsands i regel en till tva veckor fore varje
mote. Varje r genomfors en utvardering av
samtliga innehav dir bland annat en analys av
innehavsstrategi, resultat och prognoser infor
kommande ar presenteras. Utvirderingarna
foredras styrelsen av en Investment Director
och/eller den bolagsansvarige.

Utviardering av styrelsen

Styrelsens ordforande beslutar om en arlig ut-
vardering ska genomforas av styrelsens arbete
dar ledamoterna ges mojlighet att ge sin syn pa
sdvil arbetsformer, styrelsematerial, sina egna
och 6vriga ledaméters insatser liksom upp-
dragets omfattning. Utvdrderingen gors vissa
ar med hjalp av extern konsult och andra ar
genom ordforandens forsorg. For 2008 har det
senare alternativet anvints. Styrelsens arbete
bedomdes fungera mycket vil och samtliga
ledamoter ansags pa ett konstruktivt sitt bidra
till sdval den strategiska diskussionen som
styrningen av bolaget. Dialogen mellan styrelse
och ledning uppfattades ocksd som god.

Styrelsens arbete under 2008

Under 2008 har 15 protokollforda styrelse-
moten hallits varav sju ordinarie, ett konstitue-
rande och sju extra styrelsemoéten. Information
om styrelseledamoternas nirvaro presenteras i
tabellen nedan. Protokoll har forts av styrelsens

sekreterare vilken under aret har varit advokat
Tore Stenholm, Tore Stenholm Advokatbyra
AB. Andra ledande befattningshavare i Ratos
har deltagit i styrelsens moten sdsom foredra-
gande av sarskilda fragor. Styrelsemotena foljer
en godkind dagordning och fullstandig doku-
mentation sinds ut infor varje styrelsemote i
god tid.

Revisor

Vid 2008 ars ordinarie bolagsstimma valdes
revisionsfirman KPMG AB med auktoriserade
revisorn Thomas Thiel som huvudansvarig
revisor for tiden till och med ordinarie bolags-
stimma 2012. KPMG med Thomas Thiel
utsdgs som huvudansvarig revisor for forsta
gangen vid 2004 drs stimma. Utover uppdra-
get i Ratos ar Thomas Thiel revisor i bland
annat Atlas Copco, Axfood, Folksam, GS-
Hydro, Peab Industri, Skandia, SKF och
Swedish Match samt dven i de Soderbergska
stiftelserna, vilka 4r Ratos storsta enskilda
agare.

Ersattningskommitté
I Ratos har ett strukturerat arbete med ersatt-
ningsprinciper pagatt under lang tid och arbetet
formaliserades ytterligare 1999 da styrelsen
tillsatte en ersattningskommitté dar ledamot-
erna utses arligen. Under 2008 har Olof
Stenhammar (ordforande), Staffan Bohman,
Jan Soderberg och Per-Olof Soderberg ingatt
i kommittén.

Ersdttningskommittén bereder och ligger
fram beslutsforslag till Ratos styrelse avseende:

VDs anstallningsvillkor

Villkor for personal som direktrapporterar
till VD, enligt den sd kallade farfarsprin-

cipen
Styrelsen
Nirvaro pa antal méten
Styrelse Ersittnings- Revisions-

kommitté kommitté Arvode Stillning i férhallande till
Ledamot Invald ar  Nationalitet 15 moten 5 méten 4 méten 2008, kr Bolag Agare
Olof Stenhammar 1994 Svensk 14 5 3 900 000 oberoende oberoende
Lars Berg 2000 Svensk 14 3 430 000 oberoende oberoende
Staffan Bohman 2005 Svensk 15 3 4 460 000 oberoende oberoende
Arne Karlsson 1999 Svensk 15 beroende oberoende
Annette Sadolin 2007 Dansk 15 430 000 oberoende oberoende
Jan Séderberg 2000 Svensk 14 5 460 000 oberoende beroende
Per-Olof Séderberg 2000 Svensk 15 5 460 000 oberoende beroende
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Arenden av principiell karaktir rérande
pensioner, avgangsvederlag, arvoden och
forméner m m

Fragor kring Ratos ersittningssystem

Ersiattningskommitténs arbete under 2008
Ersdttningskommittén har héllit fem proto-
kollférda moten under 2008 och har diremel-
lan haft l6pande kontakt. Bolagets VD, Arne
Karlsson, har varit protokollforare.

Ersattningskommittén arbetar enligt fast-
stilld arbetsordning. Under tidig host gors en
sondering om det finns ndgra storre principiella
ersittningsrelaterade frigor att forbereda. Om
sddana finns behandlas dessa infor ett slutligt
beslut vid det ordinarie motet i januari. Ersatt-
ningskommittén forbereder och behandlar aven
riktlinjer for hur den generella loneutvecklingen
bor se ut under kommande &r och gor en arlig
revidering av Ratos langsiktiga incitamentssys-
tem. Kommittén har dven under aret diskuterat
successionsfragor samt fragor avseende ledar-
skaps- och organisationsutveckling.

Revisionskommitté

Styrelsen har utsett en revisionskommitté i syf-
te att ge arbetet med redovisning och revision
ett sarskilt forum. I revisionskommittén ingar
styrelsens samtliga ledamoter forutom bolagets
VD. Bolagets interna kontroll- och styrsystem
liksom den externa finansiella rapporteringen
ligger inom kommitténs ansvarsomrade. Kom-
mittén bevakar och utvirderar dven ny praxis
och nya regler inom redovisning. Revisorernas
arbete utvirderas [6pande och kommittén
ansvarar dven for att bereda val av nya revi-
sorer dd sddant val ar aktuellt. Hela revisions-
kommittén har traffat bolagets revisor vid tva
tillfallen under 2008 och hallit fyra protokoll-
forda moten. I bolagets arbetsordning faststalls
aven att styrelsens ordforande har i uppgift att
hélla en I6pande kontakt med bolagets revisorer.

Intern kontroll

Den interna kontrollen avseende den finansiel-
la rapporteringen utgar fran hur verksamheten
bedrivs och hur organisationen ar uppbyggd.
Befogenheter och ansvar ir dokumenterade
och har kommunicerats i dokument sdsom
interna riktlinjer och manualer. Det galler till
exempel arbetsfordelningen mellan 4 ena sidan
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styrelsen och 4 andra sidan den verkstillande
direktoren och de andra organ som styrel-

sen inrittar, instruktioner for attestritt samt
redovisnings- och rapporteringsinstruktioner.
Detta tjanar dven till syfte att minska risken
for oegentligheter och otillborligt gynnande av
annan part pa foretagets bekostnad.

I den interna kontrollen avseende den finan-
siella rapporteringen bedoms moderbolaget for
sig och varje enskilt innehav for sig, oavsett om
det géller dotter- eller intresseforetag. Bedom-
ningen gors bade infor ett forvarv och under
innehavstiden. Varje innehav representerar en
egen och av Ovriga innehav oberoende risk, dar
en Investment Director eller Senior Investment
Manager har ett huvudsakligt ansvar for ett
innehav.

De risker som identifieras, bide av bolagen
och av Ratos, avseende den finansiella rappor-
teringen kommuniceras manadsvis av Invest-
ment Director eller Senior Investment Manager
samt kvartalsvis av ekonomi/finansfunktionen
till VD, som i sin tur rapporterar till styrelsen.
Innehavens IFRS-tillimpning i rapporteringen
till Ratos f6ljs upp i samband med kvartals-
bokslut. Infor forvarv genomfors en sa kallad
due diligence (genomlysning) av bolaget, dar
bland annat redovisningsmassiga konsekvenser
analyseras och en genomgéng av kapitalstruk-
tur och finansiell riskanalys genomfors.

Ratos informations- och kommunikations-
vagar syftar till att framja fullstindighet och
riktighet i den finansiella rapporteringen. Eko-
nomi/finansfunktionen formaliakontrollerar
bolagens inrapportering och de bolagsansva-
riga kontrollerar inrapporteringen ur materiell
synvinkel. Kontrollen inom dotter- och intres-
seforetagen bestams separat for varje bolag.
Ratos foljer Iopande upp innehavens efterlev-
nad av riktlinjer och manualer.

Genomgang av forvarv och avyttringar gors
aven med revisorerna. Parallellt med den arliga
utvarderingen, vilken redogjorts for i anslut-
ning till beskrivningen av styrelsens arbete, gors
en nedskrivningsprovning av varje innehav.

Sakerstdllandet av kvaliteten i den finansiella
rapporteringen

Revisionskommittén har, utdver vad som sagts
ovan, som uppgift att kvalitetssiakra bolagets
finansiella rapportering och att uppratthalla en
l6pande kontakt med bolagets revisorer.



Det idr styrelsens uppfattning att kvaliteten i
ett bolags rapportering i forsta hand styrs av
organisationens kompetens i redovisningsfragor
samt hur ekonomi-, redovisnings- och finans-
funktionerna 4r bemannade och organiserade.
Inom Ratos dr hela affirsorganisationen djupt
involverad i rapporteringen och analysen av
savil de enskilda innehavens som koncernens
utveckling. Detta engagemang i redovisning och
rapportering innebar bland annat att kvaliteten
i rapporteringen kontinuerligt granskas och
hojs. Ekonomi- och redovisningsenheten ar
organiserad dels utifrdn behovet att ombesorja
l16pande redovisning for i huvudsak moderbo-
laget, dels for att kunna uppratta bokslut for
savil moderbolaget som koncernen. Samman-
taget 4r sju personer (motsvarande sex heltids-
tjanster) anstillda inom funktionen vilken leds
av bolagets ekonomidirektor. Sammanlagt tre
personer har akademisk examen inom ekono-
mi. De anstillda inom funktionen har en mang-
arig yrkeserfarenhet fran ekonomistyrning och
rapportering. Inom finansfunktionen arbetar
tvé personer med akademisk examen och med
mangarig erfarenhet av bank- och finansfragor.
I Ratos affarsidé ingar att investera i och ut-
veckla hel- eller delagda bolag. Ambitionen ar
inte att dessa bolag system- och rapporterings-
mdssigt ska integreras med Ratos-koncernen.
Istallet dr stravan att skapa sjalvstindiga och
hogkvalitativa organisationer i innehaven da
detta ingar som en del i det virdeskapande
arbetet med innehaven. Mot denna bakgrund
for Ratos revisionskommitté en lopande
dialog med Ratos revisorer och ekonomi- och
finansfunktion medan styrelserna i de en-
skilda innehaven svarar for kvaliteten i dessa
bolags finansiella rapportering. Ratos ekono-
mifunktion uppratthaller en l6pande dialog
med samtliga innehavs ekonomiansvariga och
lamnar tydliga instruktioner infor upprattandet
av varje manads-, kvartals- och helarsbokslut.
I samband med tredje kvartalets bokslut och
arsbokslutet erhéller Ratos ekonomifunktion
revisionspromemorian fran varje innehav. For
att nd en hog kvalitet i hela koncernens rappor-
tering finns inom Ratos resurser for uppfoljning
och utveckling av intresse- och dotterforetagens
rapportering. Ratos ekonomi- och finansfunk-
tion erbjuder 16pande under aret seminarier for
innehavens ekonomifunktioner i centrala rap-
porterings-, redovisnings- och finansfragor.

Ekonomifunktionen upprittar manadsvis rap-
portering for moderbolag och koncern vilka
vidareformedlas till Ratos ledning. Styrelsen
informeras kontinuerligt om den ekonomiska
utvecklingen i de VD-brev som beskrivits tidi-
gare. For varje kvartal upprittas och offentlig-
gors kvartalsbokslut av vilka ett dversiktligt
granskas av bolagets revisorer. I samband
med kvartalsrapporteringen erhaller styrelsen
ett omfattande fordjupningsmaterial kring
savil koncernen som de enskilda innehaven.

I samband med den tredje kvartalsrapporten
upprittas ett fullstindigt bokslut (en sk hard
close) vilket granskas oversiktligt av bolagets
revisorer. Denna hard close med pafoljande
granskning genomfors i syfte att forebereda
och underlitta revisionen av helarsbokslutet.
En rapport frin hard close-arbetet foredras
revisionskommittén. Moderbolaget och samt-
liga dotterforetag genomfor en hard close. I
intresseforetagen beslutar Ratos i samrdd med
Ovriga dgare om en granskad hard close ska
upprittas. Den revisionspromemoria som upp-
rattas i samband med heldrsbokslutet foredras
for revisionskommittén.

Ersattning till styrelse, revisor och ledande
befattningshavare

Ersattning till VD och styrelsen

Arsstimman 2008 beslutade att ersittning

till styrelsens ordinarie ledamoter skulle utga
med 400 000 kr per ledamot och ar (dock ej
till Ratos VD) medan ersittning till styrelsens
ordforande skulle utgd med 800 000 kr per &r.
Information om ersattning till VD hinvisas till
not 9 pa sid 71.

Ersadttning till ledamaoter i ersidttnings- och
revisionskommitté

For deltagande som ledamot i kommittéer
beslutades utbetala ytterligare 30 000 kr per ar
och kommitté, medan ersattning till ordférande
i kommittéer fastslogs till 50 000 kr per ar och
kommitté.

Ersattning till revisor

Arvode till bolagets revisorer utgér enligt sdr-
skild ddarom triffad 6verenskommelse. Under
2008 uppgick revisionsarvodet i moderbolaget
till 2 Mkr och i koncernen till 18 Mkr. Darut-
over utbetalade moderbolaget 3 Mkr i arvoden
for andra uppdrag till bolagets revisorer och
koncernen som helhet utbetalade arvoden
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for andra uppdrag uppgdende till 6 Mkr till
bolagets huvudrevisor. Styrelsen har fastlagt
riktlinjer for relationen mellan revisionsarvo-
den och konsultarvoden. Dessa riktlinjer foljs
kontinuerligt upp av revisionskommittén som
dven utvarderar innehallet i sdval revisions-
som konsulttjdnster.

Riktlinjer och principer for ersattning till ledande
befattningshavare

De riktlinjer for ersittnings- och incitaments-
system for ledande befattningshavare som
redogors for nedan godkindes av drsstimman
2008. Riktlinjerna har tillimpats under hela
2008.

Incitamentssystem for bolagets affirsorgani-
sation dr av stor strategisk betydelse for Ratos.
Mot denna bakgrund har ett ersattnings- och
incitamentssystem tagits fram som ska erbjuda
konkurrenskraftiga villkor samtidigt som bola-
gets medarbetare motiveras att verka i aktie-
dgarnas intresse.

Systemet bestdr av tre komponenter — fast 16n,
rorlig 16n samt optioner — och vilar pa fem
grundliaggande principer.

Ratos medarbetare ska erbjudas konkur-
renskraftiga grundlidggande villkor i en
bransch dar konkurrensen kring kvalifi-
cerade medarbetare dr hard och samtidigt
uppmuntras att stanna kvar inom Ratos.

Savil individuella insatser som gruppens
prestationer ska gd att koppla till av styrel-
sen tydligt uppsatta mal.

Rorlig 1on som utbetalas ska kopplas till
den resultatutveckling som kommer aktie-
dgarna till godo. Rorlig 16n utfaller forst
efter att vissa villkor uppfyllts avseende
avkastning pa bolagets kapital.

Styrelsen faststiller arligen ett tak for
den sammantagna rorliga 16nen, vilken
maximalt ska uppga till cirka en procent
av bolagets eget kapital vid ingdngen av
verksamhetsaret.

Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till
en samsyn med bolagets aktiedgare vilket
astadkoms genom rimligt avvidgda options-
program dir medarbetarna dels tar del

av kursstegringar alternativt realiserade
vardedkningar men dven tar en personlig
risk genom att betala en marknadsmassig
premie for optionerna.
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Den rorliga 16nen som medarbetare kan tillde-
las utbetalas 6ver en flerarsperiod. Kostnaden
for respektive ars rorliga 1on bokfors dock i sin
helhet det ar ersattningen intjanats. Savitt av-
ser kostnaderna for forslagna optionsprogram
hanvisas till styrelsens forslag avseende kop-
optioner och syntetiska optioner. Styrelsen ska
ha ratt att franga dessa riktlinjer om sarskilda
skal foreligger.

Rorlig lon utfaller forst efter att vissa vill-
kor uppfyllts avseende avkastning pa bolagets
kapital. For 2008 har detta avkastningskrav
varit att koncernens resultat fore skatt ska
motsvara minst 8% av eget kapital. Ett tak
har faststallts till totalt 100 Mkr i sammanlagd
rorlig ersdttning, vilket motsvarar en avkast-
ning om 32% av eget kapital. En resultatbank
for det resultat som ligger till grund for berak-
ning av rorlig ersdttning tillimpas. Det innebar
att resultat som ett visst ar ligger 6ver taket
32% overfors till ndsta ar och okar ersittnings-
grundande resultat. Resultat som understiger
troskelresultatet 8 % 6verfors ocksa och belas-
tar ndsta ars ersattningsgrundande resultat.

Utfall och utbetalning av rorlig Ion 2008
Avkastningen pa eget kapital uppgick till 46%
2008 och den rorliga ersdttning som utbetala-
des kom darfor att uppga till 100 Mkr. Sam-
mantaget 29 personer omfattas av ratten till
rorlig 16n enligt incitamentssystemet beskrivet
ovan.

Utbetalning av rorlig ersittning fordelas
over tre ar med 50% forsta aret och 25% per
ar de resterande tva aren. For full utbetalning
kravs att personen i fraga dr fortsatt verksam
inom Ratos-koncernen.

Kopoptionsprogram

Ordinarie drsstimmor fran 2001 och framat
har beslutat om kopoptionsprogram riktade
till ledande befattningshavare och andra nyckel-
personer inom Ratos. Loptiden for samtliga
kopoptioner dr fem ar. De anstillda har erlagt
marknadsmissig premie for kopoptionerna

i samtliga program. Forvirv av képoptioner
subventioneras genom att koparen erhaller en
extra ersdttning motsvarande hogst 50% av
optionspremien efter avdrag for 55% schablon-
skatt, varvid ersittningen fordelas till lika delar
pa fem &r och forutsatter att personen ir fort-
satt verksam i Ratos-koncernen. Képoptionerna
ar utstillda pa redan aterkopta aktier.



Syntetiska optioner

Arsstimman 2008 beslutade om ett kontant-
avriknat optionsprogram relaterat till Ratos
investeringar i portfoljbolag. Programmen ge-
nomfors genom utgivande av syntetiska optio-
ner som Overlats till marknadspris. Program-
met ger nyckelpersoner inom Ratos mojlighe-
ter att ta del av portfoljbolagens vardetillvaxt.
Om virdeutvecklingen pd Ratos investering i
det aktuella portfoljbolaget dverstiger 15% per
ar har optionerna ett viarde. Det sammanlagda

virdet av utstillda optionerna vid sluttidpunk-
ten ar hogst 3% av skillnaden mellan faktiskt
realiserat varde for Ratos investering vid slut-
tidpunkten och anskaffningsvirdet uppraknat
med 15% per ar.

Optionsvillkor for utestaende kopoptioner per 2008-12-31

Ritt att kopa

Motsvarande
antal aktier

Utestaende

Loptid Pris/option, kr antal aktier Losenkurs, kr antal optioner

2004 —2009-03-31 7,60 2,15 68,40 56 000 120 400

2005 —2010-03-31 11,20 2,15 102,90 99 000 212 850

2006 —2011-03-31 21,20 2,15 151,80 464 000 997 600

2007 —2012-03-31 36,50 1 278,00 518 000 518 000

2008 —2013-03-20 28,10 1 261,90 552 500 552 500
1689 500 2 401 350

Maximal utspadning i férhallande till utestdende aktier ar 1,5%.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Ratos AB (publ) 556008-
3585 far hirmed avge sin berittelse fér 2008. Styrelsens site ar i

Stockholm, Sverige.

Bolagets verksamhet
Ratos ir ett bérsnoterat private-equity”-bolag. Verksamheten innebar
forvary, utveckling och forsiljning av foretradesvis onoterade foretag.
Ratos ska i normalfallet vara stérsta dgare med en dgarandel pa minst
20%. Investeringsintervallet ar 150-5 000 Mkr och antalet innehav 20-
30.Ratos édr branschgeneralist med forvéry inom Norden men forsalj-
ningar ("exits”) kan goras globalt. Ratos har en aktiv exitstrategi.

Eftersom Ratos affirsidé ar att forvarva, utveckla och avyttra fore-
tag beror verksamhetens utveckling och resultat pa hur framgéngsrikt
dessa tre delar kan genomféras. Hur framgéngsrikt foretagsforvirv
kan genomféras beror frimst pa Ratos sékprocess och Ratos process
for genomférande av ett forvirv liksom av de allmédnna betingelserna
pa marknaden for foretagsoverlatelser. En mangd omstéindigheter,
inklusive priset, ska vara utvirderade innan ett forvirv genomfors.
Utvecklingen av ett forvirvat bolag beror bland annat pa strategival,
féretagsledningens och de anstilldas férméga att driva verksamheten
pa ett effektivt sitt samt branschens och konjunkturens utveckling.
Ratos aktiva dgande omfattar dven personalfragor som till exempel
jamstilldhet, arbetsmiljo och kompetensutveckling. Ratos exitstra-
tegi innebdr att innehavens formaga att fortsitta generera 20%
arlig genomsnittlig avkastning (IRR) och Ratos méjligheter att bidra
till innehavens fortsatta utveckling utvirderas arligen. Det innebir
att Ratos inte har nagon begrinsning i innehavstid. Det som &ver
tiden avgér om Ratos blir framgangsrikt eller ej ar kompetensen
som aktiv dgare. Det dr i detta foridlingsled huvuddelen av Ratos
virdeskapande sker.

Forvarvy, utveckling och avyttring av foretag ar konjunkturberoende
i olika avseenden. Den relativa resultatandelen mellan I6pande resultat

och exitresultat kan variera avsevirt 6ver tiden.

Hindelser under aret

Forvirv
Ratos dotterforetag Medifiq Healthcare forvirvade i april Medisize
Medical. Ratos tillskét 393 Mkr i en nyemission, vilken innebar en
okning av Ratos dgarandel till 93%. Bolaget har namnindrats till
Medisize.

| april forvirvades Biblioteksforeningens aktier i BT] Group.
Ratos 6kade diarmed sin dgarandel fran 59% till 66% i BT)] Group.

Ratos forvirvade i november resterande 40% av MCC, varefter
agarandelen uppgar till 100%. Képeskillingen uppgick till 210 Mkr.

Ratos dotterforetag Bisnode forvirvade i december WLW. Ratos
tillskot 305 Mkr i eget kapital i samband med forvirvet.

Dirutover har forvirv genomférts av Arcus Gruppen, Bisnode,
Contex Holding, MCC, Inwido samt GS-Hydro.

Nyemission i Superfos genomférd i december om 200 Mkr, varav
Ratos andel var 66 Mkr.

Forvirv av dotter- och intresseféretag uppgick sammanlagt till
1962 Mkr.

Forsiljningar (exits)
Forsiljningen av Héagglunds Drives slutférdes under december och
innebar en exitvinst pa 4 405 Mkr.

K&poptioner har realiserats i DIAB, vilket har medfért att Ratos
dgarandel har gatt ned fran 50% till 48%, vilket har genererat ett
exitresultat pa 31 Mkr.

De exits som IK Investment Partners genomfort under éaret har

bidragit med 13 Mkr till Ratos resultat.
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Atle Industri har avyttrat Moving och Nordhydraulic. Exitvinsten
uppgick till 8 Mkr respektive 100 Mkr.

Refinansieringar och utdelningar

Refinansieringar har genomférts i Camfil och Bisnode. Vid refinansie-
ringen i Camfil frigjorde Ratos 457 Mkr och i Bisnode cirka 605 Mkr,
varav 315 Mkr i utdelning och 245 Mkr genom inlSsen av aktier.

Ratos har erhillit utdelning om 149 Mkr fran Arcus Gruppen
och 175 Mkr fran Haendig. Fran intresseféretag har Ratos erhallit
118 Mkr i utdelning.

Ratos innehav i GS-Hydro refinansierades i september, varvid
Ratos erholl en kontantutbetalning om 473 Mkr. Ratos 4garandel i
det nya bolaget GS-Hydro Holding uppgar till 100%.

Avyttringar och inlésen av aktier i dotter- och intresseféretag samt

6vriga innehav uppgick till 4 393 Mkr.

Miljopaverkan
Inom dotterféretagen bedrivs tillstindspliktig verksamhet enligt
miljoskyddslagen. Tillstinden avser miljopaverkan med avseende pa

utslapp av I6sningsmedel till luft, stoft, avloppsvatten samt buller.

Resultat
Ratos-koncernens resultat (se not 2) fore skatt uppgick till 5 671 Mkr
(3 462). | detta ingar resultat fran innehav med 5 911 Mkr (3 554),
varav exitresultat 4 449 Mkr (933), samt forvaltningskostnader med
547 Mkr (349) och finansnetto med 307 Mkr (257).

Moderbolagets resultat fére och efter skatt uppgick till 4 438
Mkr (1 285).

Finansiell stdllning
Likvida medel i koncernen uppgick vid érets slut till 7 485 Mkr
(4 240), varav kortfristiga rintebarande placeringar uppgick till 5 060
(2 282) Mkr.

Koncernens rintebirande nettoskuld uppgick vid érets slut till
8 255 Mkr (9 444). Rintebirande nettoskuld for intresseforetag ar
€j inkluderad. Koncernens soliditet uppgick till 40% (38).

Moderbolaget har betydande likvida resurser. Likvida medel
inklusive kortfristiga rantebirande placeringar uppgick vid érets slut
till 5 700 Mkr (2 296). Moderbolagets skulder, som ir begrinsade,
avser framst centralt administrerade, mindre dotterforetag.

Moderbolaget ska i normalfallet vara obelanat. Moderbolaget har
en kreditfacilitet pa 3,2 miljarder kr inklusive checkrakningskredit.
Syftet med faciliteten ar att dels kunna anvinda den vid behov av
6verbryggnadsfinansiering vid férvarv, dels kunna finansiera utdelning
och I6pande driftskostnader under en period med fa eller inga exits.
Moderbolaget pantsitter inte tillgangar eller stiller borgen.

For ytterligare information hanvisas till not 30 Finansiella risker

och riskpolicy.

Hindelser efter balansdagen

Ratos har i februari slutit avtal om férvarv av upp till ytterligare 48%
i intresseforetaget DIAB. Kopeskillingen for aktieinnehavet uppgar
till cirka 400 Mkr. Forvarvet innebdr att DIAB blir ett dotterfo-
retag till Ratos ddr Ratos dgarandel kommer att uppga till 91-96%.
Tillaggsforvarvet i DIAB villkoras av berérda konkurrensmyndig-
heters godkiannande.

Ratos kommer att tillskjuta eget kapital for att finansiellt stirka
vissa av innehaven. Eget kapital kommer att tillskjutas i samband med
nyemissioner i: Contex Holding med cirka 150 Mkr, Inwido med 400
Mkr samt Jotul med cirka 60 Mkr.



Framtida utveckling

2008 blev ett ar da dramatiken och turbulensen i var omvirld fort-
satte att 6ka. Under storre delen av dret begriansade sig visserligen
problemen till frimst vissa branscher — finans, bygg/fastighet, fordon —
men de sista manaderna 2008 triffades de flesta sektorer av en kraftig
avmattning. | dagens situation finns det fa foretag som inte har nagra
problem i sin verksamhet, nagot som sjélvfallet giller dven for Ratos
med tjugotalet innehav verksamma i manga branscher och alla vérlds-
delar. Ratos har goda forutsittningar att komma starkare ut pa den
andra sidan lagkonjunkturen samt att ta tillvara de unika méjligheter
som de niarmaste dren kommer att bjuda pa.Tack vare forsiljningen
av Higglunds Drives har Ratos idag en mycket stark finansiell stéllning.
Detta ger Ratos handlingsfrihet att bade:

behilla en offensiv utdelningspolitik
hantera de eventuella kapitaltillskottsfragor som kan uppsti i
Ratos foretag

genomfora ny- och tillaggsinvesteringar.

Redogorelse for styrelsearbetet
Ratos styrelse har under aret bestatt av sju ledaméter valda av bolags-
staimman.Verkstillande direktoren ingar i styrelsen.

Styrelsens arbete regleras enligt en arligen faststilld arbetsordning.
Den faststiller bland annat

— instruktioner till verkstillande direktoren

— beslutsordning inom bolaget

— styrelsens métesordning och arbetsfordelning

— ordférandens arbetsuppgifter

— informationsordningen mellan bolaget och styrelsen.

Av beslutsordningen framgar bland annat att alla beslut rérande
investeringar och avyttringar av Ratos innehav ska understillas
styrelsen.

Styrelsen har utsett en revisionskommitté som bestar av samtliga
styrelseledamoter med undantag avVD.

Styrelsen har dven utsett en ersittningskommitté som bestér av
Olof Stenhammar (ordférande), Jan Soéderberg, Staffan Bohman
samt Per-Olof Séderberg. Den behandlar ersittning till VD och
till VD rapporterande befattningshavare samt ersittningsfragor av
principiell natur. | not 9 redogérs for de riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare som arsstimman 2008 beslutat att gilla
fram till arsstimman 2009.

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare till
arsstimma 2009
Incitamentssystem for bolagets affirsorganisation r av stor strategisk
betydelse fér Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersittnings- och inci-
tamentssystem tagits fram som ska erbjuda konkurrenskraftiga villkor
samtidigt som bolagets medarbetare motiveras att verka i aktiedagarnas
intresse. Systemet bestar av tre komponenter — fast 16n, rorlig 16n
samt optioner — och vilar pa fem grundliggande principer.
Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga grundlig-
gande villkor i en bransch dir 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 16n som utbetalas ska kopplas till den resultatutveckling
som kommer aktiedgarna till godo. Rérlig 16n utfaller forst efter
att vissa villkor uppfyllts avseende avkastning pa bolagets kapital.
Styrelsen faststiller arligen ett tak for den sammantagna rorliga
I6nen, vilken maximalt ska uppg till cirka en procent av bolagets

eget kapital vid ingangen av verksamhetsaret.

Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare vilket astadkoms genom rimligt avvagda
optionsprogram dar medarbetarna dels tar del av kursstegringar
alternativt realiserade vardeokningar men dven tar en personlig
risk genom att betala en marknadsmissig premie for optio-

nerna.

Den rorliga 16n som medarbetare kan tilldelas utbetalas 6ver en
flerarsperiod. Kostnaden for respektive ars rérliga 16n bokfors dock
i sin helhet det ar ersattningen intjanats.
Savitt avser kostnaderna for foreslagna optionsprogram hanvisas till
styrelsens forslag avseende kopoptioner och syntetiska optioner.
Styrelsen ska ha ritt att franga dessa riktlinjer om sérskilda skal

foreligger.

Ratos-aktien

Totalt antal A-aktier vid arets slut 42 328 530
Totalt antal B-aktier vid arets slut 119 020 722
Totalt antal aktier 161 349 252

Aktier av serie A berittigar till en rost samt aktier av serie B till
1/10-dels rost. A-aktier kan hogst utges till ett antal som motsvarar
27% av aktiekapitalet och B-aktier till ett antal som motsvarar
100%.

Familjen Soderberg och de Séderbergska stiftelserna ager sam-
mantaget 73% av rosterna och 36% av kapitalet.

Det finns inga for bolaget kidnda avtal mellan aktiedgare som kan

medféra begrinsningar i ritten att 6verfora aktierna.

Innehav av egna aktier

Beslut har fattats av arsstimman 2008 att aterkdp av aktier far ske
av A- eller B-aktier under tiden fram till nista bolagsstimma.
Bolagets innehav far vid var tid inte Gverstiga 7% av samtliga aktier
i bolaget.

Aterkép av egna aktier genomférs i syfte att ge styrelsen Skat
handlingsutrymme i sitt arbete att skapa virde for bolagets aktiedgare.
Hari ingar bland annat sikring av kdpoptioner utstillda inom ramen
for Ratos incitamentsprogram.

Under éaret har 1 045 800 aktier forvirvats. Det forvarvade
antalet aktier motsvarar 0,6% av totalt antal aktier. Totalt 169 Mkr
har utbetalts i likvid vid forvirvet. Vid arets utgang innehar fore-
taget 3 411 397 egna aktier, motsvarande 2,1% av totalt antal aktier.
Totalt har 413 Mkr utbetalats i képeskilling.

Totalt har under aret 240 A-aktier omvandlats till B-aktier.

Forslag till vinstdisposition

Till arsstimmans férfogande star:

Mkr
Balanserat resultat 81283
Fond for verkligt virde -36
Arets resultat 4438
Totalt 12 685
Styrelsen foreslar foljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av
serie A och B 9,00 kr/aktie " 1421
Balanseras i ny rakning 11264

" Baserat pa antalet utestiende aktier den 19 februari 2009. Antalet
aterkopta aktier per detta datum ér 3 411 397 st och kan férandras
fram till avstaimningsdagen for utdelning.
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Koncernens resultatrakning

Mier Not 2, 4,38 2008 2007
Nettoomsittning 3 26 836 21179
Ovriga rorelseintikter 5 237 223
Forandring av varulager -12 18
Révaror och férnédenheter -10 047 -8171
Kostnader for ersittning till anstallda 9,26 -8 286 -6 694
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella

och immateriella anlaggningstillgangar 13,14 -949 -622
Ovriga kostnader 10,31 -5928 -4 257
Realisationsresultat vid férsiljning av koncernféretag 7 4412 995
Realisationsresultat vid férsiljning av intresseforetag 8 31 Ve
Andelar i intresseforetags resultat 8 582 559
Rérelseresultat 6876 3971
Finansiella intikter 1" 264 370
Finansiella kostnader 1" -1 469 -879
Finansnetto -1205 -509
Resultat fore skatt 5671 3462
Skatt 12 -382 -516
Arets resultat 5289 2 946
Hanforligt till

Moderbolagets dgare 5172 2 646
Minoritetsdgare 117 300
Resultat per aktie, kr 24

— fére utspadning 32,62 16,66
— efter utspadning 32,54 16,56
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Koncernens balansrakning

Mir Not 4 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 13 19 686 18 066
Materiella anlaggningstillgangar 14 3378 3091
Andelar i intresseforetag 15 2 851 2331
Finansiella placeringar 18 199 257
Langfristiga fordringar 18,20, 38 385 190
Uppskjutna skattefordringar 12 471 291
Summa anldggningstillgangar 26 970 24226
Omsittningstillgangar

Varulager 21 2 802 2 941
Skattefordringar 190 105
Kundfordringar 18 4317 4329
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 523 467
Ovriga fordringar 18,20, 38 463 474
Likvida medel 18,35 7 485 4240
Summa omsittningstillgangar 15780 12 556
Summa tillgdngar 42 750 36782
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 1017 1017
Ovrigt tillskjutet kapital 286 286
Reserver 23 507 102
Balanserat resultat inklusive arets resultat 14 015 10 500
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 15 825 11 905
Minoritetsintresse 1465 1965
Summa eget kapital 23 17 290 13 870
Skulder

Langfristiga rantebarande skulder 18,25 13 643 11113
Ovriga langfristiga skulder 18 387 178
Ovriga finansiella skulder 9,18 121 240
Avsittningar for pensioner 25,26 486 627
Ovriga avsittningar 27 679 413
Uppskjutna skatteskulder 12 780 750
Summa langfristiga skulder 16 096 13 321
Kortfristiga rantebdrande skulder 18,25 1798 2094
Ovriga finansiella skulder 9,18 37

Leverantorsskulder 18 1883 1811
Skatteskulder 200 340
Ovriga skulder 18,28 2041 2 827
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 18 2936 2 090
Avsittningar 27 469 429
Summa kortfristiga skulder 9 364 9 591
Summa skulder 25 460 22912
Summa eget kapital och skulder 42750 36782

Information om koncernens stillda sikerheter och eventualférpliktelser, se not 32.
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Koncernens kassaflodesanalys

Mkr Not 35 2008 2007

Den I6pande verksamheten

Koncernens resultat fore skatt 5671 3462
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -3193 -1238

2 478 2224
Betald inkomstskatt -514 -379

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

forandring av rorelsekapital 1964 1845

Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av varulager -76 -719
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -389 232
Okning (+)/Minskning(-) av rérelseskulder 471 633
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1970 1991

Investeringsverksamheten

Forvary, koncernféretag -1 854 -3590
Avyttring, koncernforetag 4245 1445
Forvary, aktier i intresseforetag och Gvriga innehav -108 -103
Avyttring och inldsen, aktier i intresseféretag och 6vriga innehav 148 1708
Forvdrv, 6vriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -937 -842
Avyttring, 6vriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar 161 18
Investeringar, finansiella tillgangar -71 -826
Avyttringar, finansiella tillgangar 33 96
Kassaflode fran investeringsverksamheten 1617 -2 094

Finansieringsverksamheten

Aterkép av egna aktier -168 -189
Overlatelse av egna aktier 27 68
Optionspremie 15 23
Minoritetens andel i emission 238 30
Utbetald utdelning -1 430 -1754
Utbetald utdelning och inlésen, minoritet -580 -93
Upptagna lan 6 645 1913
Amortering av lan -5 095 -724
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -348 -726
Arets kassafléde 3239 -829
Likvida medel vid arets borjan 4240 5009
Kursdifferens i likvida medel 6 60
Likvida medel vid arets slut 7 485 4240
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Forandringar i koncernens eget kapital

Eget kapital hinforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Balanserat Totalt

tillskjutet resultat, inkl Minoritets- eget
Mkr Not 23 Aktiekapital kapital Reserver arets resultat Summa intresse kapital
Ingdende eget kapital 2007-01-01 1017 286 -135 9707 10 875 939 11814
Arets férindring av omrikningsreserver 203 203 57 260
Arets forandring av sakrings- och
verkligt virde reserv 38 38 -1 37
Skatt hanforligt till poster som redovisats
direkt mot eget kapital -4 -4 -4
Summa férmégenhetsfériandringar redo-
visade direkt mot eget kapital, exklusive
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 102 9707 11112 995 12107
Arets resultat 2646 2646 300 2946
Summa férmégenhetsforandringar, exklusive
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 102 12 353 13758 1295 15053
Utdelning -1754 -1754 -5 -1759
Aterképlavyttring av egna aktier 121 121 -121
Emission 327 327
Inlésen -94 -94
Optionspremier 23 23 1 24
Forvarvad minoritet -5 -5
Minoritet vid forvarv 445 445
Omférdelning av kapitaltillskott -1 -1 1 0
Utgaende eget kapital 2007-12-31 1017 286 102 10 500 11905 1965 13 870
Ingdende eget kapital 2008-01-01 1017 286 102 10 500 11905 1965 13 870
Arets férindring av omrikningsreserver 724 724 145 869
Arets forandring av sakrings- och
verkligt virde reserv -396 -29 -425 -85 -510
Skatt hanforligt till poster som redovisats
direkt mot eget kapital 77 77 22 99
Summa férmégenhetsférandringar redo-
visade direkt mot eget kapital, exklusive
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 507 10 471 12281 2 047 14 328
Arets resultat 5172 5172 17 5289
Summa férmdgenhetsfériandringar, exklusive
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 507 15 643 17 453 2164 19 617
Utdelning -1430 -1430 -175 -1 605
Aterképlavyttring av egna aktier 141 141 141
Aterkép av egna aktier i intresseféretag -78 -78 -78
Emission 1" 11 228 239
Inlésen -405 -405
Optionspremier 10 10 10
Forvirvad minoritet -320 -320
Minoritet vid forvarv 4 4
Minoritet i avyttrat foretag -31 -31
Utgaende eget kapital 2008-12-31 1017 286 507 14 015 15 825 1465 17 290
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2008 2007
Ovriga rorelseintikter 5 4 3
Ovriga externa kostnader 10 =267 -90
Personalkostnader 9,26 -248 -251
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 14 -1 -1
Ovriga rorelsekostnader 6 -5 -4
Rérelseresultat -517 -343
Resultat fran andelar i koncernféretag 7 3998 389
Resultat fran andelar i intresseforetag 8 656 890

Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar

som &r anlaggningstillgangar 1 242 257
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 1 89 124
Réntekostnader och liknande resultatposter 1 -30 -32
Resultat efter finansiella poster 4438 1285
Skatt 12 - -
Avrets resultat 4438 1285
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr 2008 2007
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 4438 1285
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet -3 887 -1 053
551 232
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandring av rorelsekapital 551 232
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 106 16
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder -79 -108
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 578 140
Investeringsverksamheten
Forviry, aktier i dotterforetag -953 -1 685
Avyttring, aktier i dotterforetag 5024 910
Forviry, aktier i intresseforetag -87 -25
Avyttring och inldsen, aktier i intresseféretag 497 1597
Forviry, 6vriga materiella anlaggningstillgangar -25 -2
Investeringar, finansiella tillgangar -115 -1 074
Avyttringar, finansiella tillgangar 25 152
Kassaflode fran investeringsverksamheten 4366 -127
Finansieringsverksamheten
Aterkép av egna aktier -168 -189
Overlatelse av egna aktier 27 68
Optionspremie 15 19
Utbetald utdelning -1 430 -1754
Upptagna lan, koncernféretag 32 229
Amortering av lan, koncernforetag -16 -97
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 540 -1724
Avrets kassaflode 3 404 1711
Likvida medel vid arets borjan 2296 4007
Likvida medel vid arets slut 5700 2296
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Moderbolagets balansrakning

Mier Not 2008-12-31 2007-12-31

TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar 14 38 14

Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 34 5376 6187
Andelar i intresseforetag 15,16 1078 1488
Fordringar pa koncernféretag 17,18 2 496 1329
Fordringar pa intresseféretag 17,18 26
Andra langfristiga vardepappersinnehav 18,19 161 154
Andra langfristiga fordringar 20 1

Summa anldggningstillgangar 9149 9199

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 17,18 8 361
Ovriga fordringar 18 5 21
Skattefordran 2
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 22 9 12
Kortfristiga placeringar, 6vriga 18 5048 2278
Kassa och bank 652 18
Summa omsittningstillgdngar 5722 2692
Summa tillgdngar 14 871 11 891

54  Ratos arsredovisning 2008



Mkr Not 2008-12-31 2007-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Bundet eget kapital

Aktiekapital antal A-aktier 42 328 530

antal B-aktier 119 020 722 23 1017 1017
Reservfond 286 286
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 81283 8553
Fond for verkligt varde -36 27
Avrets resultat 4438 1285
Summa eget kapital 13 988 11168
Langfristiga avsdttningar
Avsittningar for pensioner 25,26 2 3
Ovriga avsittningar 27 178
Summa langfristiga avséttningar 180 3
Langfristiga skulder
Ej riantebarande skulder
Ovriga skulder 18,28 193 202
Réntebarande skulder
Skulder till koncernféretag 18,25 228 188
Summa langfristiga skulder 421 390
Kortfristiga avsittningar
Ovriga avsittningar 27 57
Kortfristiga skulder
Ej riantebarande skulder
Leverantorsskulder 18 1" 3
Skulder till koncernféretag 18 1 14
Ovriga skulder 18 23 8
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 29 188 138
Réntebdrande skulder
Skulder till koncernféretag 18,25 2 167
Summa kortfristiga skulder 225 330
Summa eget kapital och skulder 14 871 11891
Stillda sikerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Forandringar i moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Reserv- Fond fér Balanserat Arets Totalt eget
Mkr Not 23 Aktiekapital fond verkligt virde resultat resultat kapital
Ingaende eget kapital 2007-01-01 1017 286 5943 4 466 11712
Ovriga vinstdispositioner 4 466 -4 466 0
Forandring fond for verkligt viarde 27 27
Summa férmégenhetsfériandringar redo-
visade direkt mot eget kapital, exklusive
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 27 10 409 11738
Arets resultat 1285 1285
Summa férmaogenhetsférandringar, exklusive
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 27 10 409 1285 13 024
Utdelning -1754 -1754
Aterkép egna aktier -189 -189
Utnyttjade kopoptioner 68 68
Optionspremier 19 19
Utgaende eget kapital 2007-12-31 1017 286 27 8553 1285 11168
Ovriga vinstdispositioner 1285 -1285 0
Forandring fond for verkligt viarde -63 -63
Summa férmégenhetsférindringar redo-
visade direkt mot eget kapital, exklusive
transaktioner med bolagets 4gare 1017 286 -36 9838 11105
Arets resultat 4438 4438
Summa férmoégenhetsforandringar, exklusive
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 -36 9838 4438 15 543
Utdelning -1430 -1 430
Aterkép egna aktier -168 -168
Utnyttjade képoptioner 27 27
Optionspremier 16 16
Utgaende eget kapital 2008-12-31 1017 286 -36 8283 4438 13988
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 Redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen upprittas i enlighet med International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting
Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) saisom de
har godkints av EG-kommissionen for tillimpning inom EU.Vidare
har Rédet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1.1
Kompletterande redovisningsregler for koncerner tillimpats. Mo-
derbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges nedan under avsnittet "Moderbolagets
redovisningsprinciper”.

| ett fall har Ratos kommit till slutsatsen att en tillimpning av IFRS
leder till missvisande finansiella rapporter och att det darfér ar néd-
vandigt att avvika fran rekommendationen i fraga for att astadkomma
en rattvisande bild. Nedan framgar de upplysningar som krivs, enligt
IAS 1 Utformning av finansiella rapporter punkt 18, vid avvikelse fran

IFRS redovisningsstandards.

Nya IFRS rekommendationer och tolkningar som
borjat tillimpas

IFRIC 11 IFRS 2 — Transaktioner med egna aktier, dven koncerninterna
klargor dels hur klassificering ska goras av egetkapitalreglerade ersitt-
ningar dar foretaget vid reglering koper in egetkapitalinstrumenten
fran annan part eller dir &gare till foretaget Sverfor instrumenten,
dels hur klassificering ska goras av transaktioner i vilka foretagets
anstdllda far eller har ritt till egetkapitalinstrument i foretagets
moderféretag. Rekommendationen har inte medfért nagot byte av

redovisningsprincip.

IFRIC 14 IAS 19 — The Limit on a Defined Benefit Asset, Minimum
Funding Requirements and their Interaction forklarar hur det tak som
finns i IAS 19 avseende férmansbestamd tillgang ska tolkas och anger
dartill hur detta tak paverkas av eventuella krav i pensionsplanen pa
minsta fondering. Tolkningsuttalandet anger ocksé nér krav pa minsta
fondering kan ge upphov till en skuld. Tolkningsuttalandet tillimpas
fran och med riakenskapsar 2008 och har inte medfért nagot byte av

redovisningsprincip.

Nya IFRS rekommendationer och tolkningar som dnnu inte borjat tillampas

Ett antal nya eller andrade standarder och tolkningsuttalanden trader ikraft férst under kommande rikenskapsar och har inte fortidstillimpats

vid upprittandet av dessa finansiella rapporter. Nyheter eller dndringar som blir tillimpliga fr o m rakenskapsar efter 2009 planeras inte att

fortidstillimpas. | den man férvintade effekter pa de finansiella rapporterna av tillimpningen av nedanstaende nya eller dndrade standarder och

tolkningsuttalanden inte beskrivs nedan, har Ratos 4nnu inte gjort en bedémning av dessa effekter.

International Accounting Standards Board (IASB) har givit ut féljande nya och dndrade Standarder vilka vid utfirdandet av denna

arsredovisning annu ej tratt ikraft:

Tillimpning Status
Standard/IFRIC enl IASB/IFRIC inom EU
IFRS 8 Rérelsesegment 1 jan 2009 Godkind
Amendment to IFRS 1 and IAS 27 — Cost of an Investment in a Subsidiary, .
Jointly Controlled Entity or Associate 1 jan 2009 Annu ej godkind
IFRS 3 Rérelseférvarv och dndrad IAS 27 Koncernredovisning och separata finansiella rapporter 1 juli 2009 Annu ej godkind
IFRIC 13 Customer Loyalty Programmes 1 juli 2008 Annu ej godkind
IAS 1 Presentation of Financial Statements, Amendments: A Revised Presentation 1 jan 2009 Annu ej godkind
IAS 23 Borrowing cost, Amendments 1 jan 2009 Annu ej godkind
IAS 32 and IAS 1 Amendments, Puttable Financial Instruments and Obligations B
Arising on Liquidation 1 jan 2009 Annu ej godkind
IFRS 2 Share-based Payment, Amendments: Vesting Conditions and Cancellations 1 jan 2009 Annu ej godkind
IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement, Eligible Hedged Items 1 juli 2009 Annu ej godkind
Improvements to IFRS 1 jan 2009 Annu ej godkind

IFRIC 15 Agreements for Construction of Real Estate
IFRIC 16 Hedges of a Net Investment in a Foreign Operation
IFRIC 17 Distribution of Non-cash Assets to owners

IFRS 8 Rorelsesegment anger vad ett operativt segment ar och vilken
information som ska limnas om dessa i de finansiella rapporterna.
Standarden, som dr antagen av EU, ska tillimpas pa rakenskapsar
som inleds den 1 januari 2009 eller senare. Ratos har tidigare inte
tillimpat IAS 14 Segmentsrapportering (se nedan). Den nya stand-
arden IFRS 8 kommer att innebdra att Ratos kommer att kunna
redovisa sina innehav som segment, det sitt pa vilket ledningen foljer
upp affirsverksamheten. Daremot kan Ratos fortsatt inte redovisa
den information som kravs om “Produkter och tjinster, geografiska
marknader och stérre kunder eftersom denna skulle vara vilseledande

(se nedan).
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1 januari 2009 Annu ej godkind
1 oktober 2008

1 juli 2009

Annu ej godkind
Annu ej godkind

Omarbetad IAS 1 Utformning av finansiella rapporter medfér att pre-
sentationen av de finansiella rapporterna férandras i ndgra avseenden
samt att nya, icke-obligatoriska, bendmningar for rapporterna fére-
slis. Andringen innebir att Ratos kommer att redovisa tva resul-
tatrakningar, dels en oférandrad koncernresultatrikning, dels en ny
resultatrakning avseende Gvrigt totalt resultat.

Andringar i IAS 23 Lanekostnader anger att aktivering maste
ske av lanekostnader som dr direkt hanforliga till inkop, konstruktion
eller produktion av tillgangar som tar en betydande tid i ansprak att

fardigstilla for avsedd anvindning eller forsiljning. Andringen ska



tillimpas pa rikenskapsar som inleds den 1 januari 2009 eller senare.
Ratos beddmer inte att dndringen kommer paverka koncernen i
nagon namnvard omfattning.

Omarbetad IFRS 3 Rérelseforvirv och dndrad IAS 27 Koncern-
redovisning och separata finansiella rapporter medfér andringar
avseende koncernredovisning och redovisning av férvirv. De om-
arbetade standarderna tillimpas fr o m 1 januari 2010.

Ratos foérvintar sig att inférandet av andringar i IAS 27 och
IFRS 3 kan medféra vasentlig effekt pa koncernens finansiella

rapporter i framtiden, framforallt vid delforsiljning och delférvarv.

Redovisning av segment har inte upprattats
enligt IAS 14

Ratos anser att foretagets finansiella rapporter ger en rittvisande
bild av foretagets finansiella stillning, resultat och kassaflode. Syftet
med att inte redovisa segment enligt IAS 14 &r att ge en rattvisande
bild av verksamheten.

Ratos verksamhet styrs och rapporteras helt utifrén de innehav
som (vid varje given tidpunkt) finns i Ratos portfolj. Segment — av-
seende geografi, bransch eller annat — 4r utan praktiskt intresse,
bade i den interna styrningen och rapporteringen och i den externa
bevakningen av Ratos. Inte heller investeringsbeslut fattas i forhallande
till ett givet segment. En redovisning av segment avseende geografi,
bransch eller annat ger en bild av en struktur och en riskexponering
som dr fiktiv. Koncernféretagens exponering mot segment innebar
inte att den totala portféljens exponering avspeglas.

Alla Ratos innehav — oavsett om det handlar om dotter- eller
intresseforetag — behandlas som oberoende och jambérdiga enheter.
Av detta skil ar det efterstravansvirt att lika information lamnas
for alla innehav.

Segmentsredovisning enligt IAS 14 innebir att olika information
lamnas om koncernféretag och intresseféretag. En summering i no-
terna som enbart fangar koncernféretagen, t ex avseende omsittning,
speglar ej méjligheter och risker ur Ratos perspektiv. En redovisning
av segment skulle dirmed vara vilseledande.

Utférlig och separat bolagsinformation lamnas for varje innehav
pa siarskild plats i arsredovisningen.

Avvikelsen genom att inte redovisa segment enligt IAS 14 innebar
ingen inverkan pa foretagets resultat, tillgangar, skulder, eget kapital

eller kassaflode.

Forutsattningar vid upprattande av moder-
bolagets och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som édven utgér
rapporteringsvaluta fér moderbolaget och fér koncernen. Det innebir
att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga
belopp ar avrundade till nirmaste miljon.

Virdering av tillgdngar och skulder sker utifran historiska anskaff-
ningsvarden. Foljande tillgangar och skulder virderas pa annat sitt:

Finansiella instrument virderas antingen till verkligt varde,anskaff-

ningsvirde eller upplupet anskaffningsvirde.
Intresseféretag redovisas i enlighet med kapitalandelsmetoden.

Virdering av uppskjutna skattefordringar och skulder baserar
sig pa hur redovisade virden pa tillgingar eller skulder férvantas bli
realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt beraknas med tillimpning

av aktuell skattesats.

Tillgangar som innehas for forsiljning redovisas till det lagsta av
det tidigare redovisade virdet och det verkliga virdet med avdrag

for forsiljningskostnader.

Varulager virderas till det ldgsta av anskaffningsvirde och net-

toforsiljningsvérde.

Avsittningar varderas till det belopp som krivs for att reglera en

forpliktelse, med eventuell nuvardeberakning.

Nettoforpliktelse avseende férménsbestimda pensionsplaner
vérderas till nuvdrdet av en uppskattning av den framtida erséttning
som dr intjanad av de anstillda med avdrag for eventuella tillgingar
kopplade till respektive pensionsplan med tillimpning av den sk kor-
ridorregeln.

Koncernens redovisningsprinciper, som aterges i sammandrag
nedan, tillimpas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i
koncernens finansiella rapporter. Principerna tillimpas dven konse-
kvent pa rapportering och konsolidering av moderbolag, koncern-

foretag och intresseforetag.

Bedomningar och uppskattningar

Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver
bedémningar och uppskattningar samt antaganden som paverkar
tillimpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar, skulder, intikter och kostnader. Verkliga utfallet kan av-
vika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses 6ver regelbundet. And-
ringar av uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om
andringen endast paverkat denna period, eller i den period andringen
gors och framtida perioder om andringen paverkar bade aktuell
period och framtida perioder.

Bedémningar vid tillimpningen av IFRS som har en betydande
inverkan pa de finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar
som kan medféra visentliga justeringar i det paféljande arets finan-

siella rapporter beskrivs nirmare i not 36.

Klassificering
Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt
enbart av belopp som férvintas dtervinnas eller betalas efter mer dn
tolv manader riknat fran balansdagen.

Omsittningstillgangar och kortfristiga skulder i moderbolaget och
koncernen bestar i allt vasentligt av belopp som férvintas atervinnas

eller betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Koncernredovisning

Koncernredovisning upprittas i enlighet med IAS 27 Koncernredo-
visning och separata finansiella rapporter och IFRS 3 Rérelseforvarv.
Dotterféretag konsolideras med tillimpning av forvarvsmetoden.
Intresseforetag konsolideras med tillimpning av kapitalandelsmetoden

enligt IAS 28 Innehav i intresseforetag.

Dotterforetag - forvarvsmetoden

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande
fran Ratos AB. Bestimmande inflytande innebir direkt eller indirekt
en ritt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i
syfte att erhélla ekonomiska fordelar. Vid ett dgande av mer an 50%
av rosterna forutsitts ett bestimmande inflytande. Omsténdigheter
i det enskilda fallet kan ge ett bestimmande inflytande dven vid ett
dgande under 50% av rosterna.

Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden inne-
bar att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion
varigenom koncernen indirekt forvirvar dotterforetagets tillgangar
och 6vertar dess skulder och eventualforpliktelser. Metoden inne-

bar att 100% av dotterféretagets intakter och kostnader samt
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tillgangar och skulder redovisas pa respektive rad i resultat- och
balansrakningen. Minoritetens andel av nettotillgangarna redovisas
som en del av eget kapital. | anslutning till resultatrakningen lamnas
upplysning om resultatets férdelning mellan majoritet och eventuell

minoritet.

Intresseforetag - kapitalandelsmetod

Intresseforetag ar foretag som star under ett betydande inflytande,
direkt eller indirekt, fran Ratos AB. Betydande inflytande innebar en
mojlighet att delta i de beslut som ror ett foretags finansiella och
operativa strategier, men innebar inte ett bestimmande inflytande
eller gemensamt bestimmande inflytande. | normalfallet innebir ett
agande motsvarande ligst 20% och hdgst 50% av rosterna att ett
betydande inflytande innehas.

Intresseféretag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Kapital-
andelsmetoden innebir att det i koncernen bokférda vardet pa
aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i intres-
seforetagens eget kapital, eventuella restvirden pa koncernmissiga
over- och undervirden reducerat med eventuella internvinster. |
koncernens resultatrakning redovisas som “Andelar i intressefore-
tags resultat”, koncernens andel i intresseforetagens resultat efter
finansiella intdkter och kostnader samt avskrivningar pa koncernmis-
siga Overvarden och upplésning av koncernmissiga undervirden.
Koncernens andel i intresseféretagens redovisade skatter ingar i
koncernens skattekostnader. Erhéllna utdelningar fran intresseforetag

minskar redovisat vérde.

Potentiella rostratter

Vid bedémningen om ett betydande eller bestimmande inflytande
foreligger, beaktas potentiella rostberittigande aktier som utan drojs-
mal kan utnyttjas eller konverteras. Med potentiella rostritter avses
exempelvis konvertibler och optioner. Férekomsten av samtliga sadana
potentiella rostritter beaktas, dvs inte bara moder- eller 4garforetagets.

Konsolidering gérs i normalfallet utifran aktuell dgarandel.

Forvarvsanalys

En forvarvsanalys upprittas i anslutning till ett forvary av ett intresse-
eller dotterforetag. | analysen faststills dels anskaffningsvirdet for
andelarna, dels det verkliga virdet pa forvarvsdagen av forvirvade iden-
tifierbara tillgangar samt 6vertagna skulder och eventualforpliktelser.

Forvirvstidpunkt ar den tidpunkt vid vilken férvarvaren erhaller
betydande eller bestimmande inflytande 6ver forvirvad enhet.

Anskaffningsvirdet utgors av de verkliga viardena per Sverlatelse-
dagen for tillgangar,uppkomna eller 6vertagna skulder och emitterade
egetkapitalinstrument som limnats som vederlag i utbyte mot de
forvirvade nettotillgdingarna samt transaktionskostnader som ar
direkt hanforbara till forvarvet.

IFRS innebir krav pa att identifiera och virdera immateriella till-
gangar vid forvarv.| den utstrackning som immateriella tillgdngar kan
identifieras och virderas minskar goodwill i motsvarande man.

Nar anskaffningskostnaden Gverstiger nettovardet av forvarvade
tillgangar och Gvertagna skulder samt eventualfrpliktelser, redovisas
skillnaden som goodwill. Nar skillnaden ar negativ redovisas denna

direkt i resultatrakningen.

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

Orealiserade vinster som uppkommer vid transaktioner med in-

tresseforetag elimineras i den utstrickning som motsvarar koncernens
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agarandel i bolaget. Orealiserade forluster elimineras pd samma sitt
som orealiserade vinster,men endast i den utstrackning det inte finns

nagon indikation pa nagot nedskrivningsbehov.

Forvirv och forsiljning
Vid férvarv inkluderas foretagets resultat fran och med forvarvstid-
punkten i koncernens resultat. Under aret avyttrade foretag ingar
i koncernens resultatrakning med intikter och kostnader till det
datum da det bestimmande eller betydande inflytandet upphor.
Med exitresultat avses det realisationsresultat som uppstir da ett
innehav avyttras.

Ratos har valt att redovisa transaktioner dar dgarandelen minskar,
men det bestimmande inflytandet 6ver ett dotterféretag behills, i

resultatrakningen som ett realisationsresultat.

Utlandsk valuta

Transaktioner
Transaktioner i utlindsk valuta omriaknas till den funktionella valutan
till den valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen.

Monetira tillgingar och skulder i utlindsk valuta riknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrikningarna redovisas i
resultatrakningen. Vardeforandringar som beror pa valutaomrik-
ning avseende rorelserelaterade tillgaingar och skulder redovisas i
rorelseresultatet.

Icke-monetira tillgangar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvarden omriknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.
Icke-monetira tillgangar som redovisas till verkliga virden omraknas
till den funktionella valutan till den kurs som rader vid tidpunkten

for vardering till verkligt varde.

Utldndska verksamheters finansiella rapporter

Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och
andra koncernmissiga 6ver- och undervarden, omriknas till svenska
kronor till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intikter och
kostnader i en utlandsverksamhet omriknas till svenska kronor till
en genomsnittskurs som utgér en approximation av kurserna vid
respektive transaktionstidpunkt. Omrikningsdifferenser som uppstar
vid valutaomrikning av utlandsverksamheter redovisas direkt mot

eget kapital som en omrikningsreserv.

Nettoinvestering i utlandsverksamhet

Koncernen innefattar verksamheter i flera linder. | koncernbalans-
rikningen representeras investeringarna i utlindska verksamheter
av redovisade nettotillgangar i dotterforetag. | nagot fall har &tgarder
vidtagits for att reducera valutarisker som ar férknippade med
dessa investeringar. Dotterforetag till Ratos har i dessa fall upptagit
lan i samma valuta som nettoinvesteringarna. Vid bokslutstillfllet
redovisas dessa lin omriknade till balansdagskurs. Den effektiva
delen av periodens valutakursférindringar avseende sikringsinstru-
menten redovisas direkt mot eget kapital i omrakningsreserven, for
att mota och helt eller delvis matcha de omrikningsdifferenser som
redovisas avseende nettotillgangarna i de utlandsverksamheter som
valutasikrats. Omrikningsdifferenserna fran bade nettoinvestering
och sakringsinstrument I6ses upp och redovisas i resultatrakningen, da
utlandsverksamhet avyttras.| de fall sikringen inte ar effektiv redovisas

den ineffektiva delen direkt i resultatrikningen.

Intaktsredovisning

Intdktsredovisning sker ndr visentliga risker och férmaner som ar
forknippade med foretagens varor 6vergar till képaren och det ar



sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillfalla bolaget.
Koncernen behaller direfter inte ndgot engagemang i den I6pande
forvaltningen som vanligtvis forknippas med dgandet. Dérutover sker
intaktsredovisning forst nar intikten och de utgifter som uppkommit
eller forvantas uppkomma till foljd av transaktionen kan beraknas pa
ett tillforlitligt satt.

Intdkter fran tjansteuppdrag redovisas i resultatrikningen nar det
ekonomiska utfallet kan beraknas pa ett tillforlitligt sitt. Intikter och
kostnader redovisas i resultatrakningen i férhallande till uppdragets
fardigstillandegrad.

Intakter avseende forsikringsavtal redovisas linjart 6ver kontrak-
tets |6ptid for ettariga avtal. For flerdriga forsikringsavtal redovisas
intakterna hanforliga till forsta avtalsaret enligt successiv vinstavrak-
ning baserat pa foérhallandet mellan nedlagda utgifter och beriknade
totala utgifter. De intidkter som avser efterféljande ar periodiseras
linjart 6ver kontraktsperioden.

Entreprenadkontrakt

Nir utfallet av entreprenadkontrakt kan beriknas pa ett tillforlitligt
sitt redovisas uppdragsinkomsterna och uppdragsutgifterna vilka ar
hanforliga till uppdraget som intikt respektive kostnad i koncernens
resultatrakning i forhallande till uppdragets firdigstillandegrad, sa
kallad successiv vinstavrakning. Fardigstillandegraden faststills genom
att berakna forhéllandet mellan nedlagda uppdragsutgifter for utfort

arbete pé balansdagen och beriknade totala uppdragsutgifter.

Operationell leasing

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resultat-
rakningen linjart ver leasingperioden. Férmaner erhéllna i samband
med tecknandet av ett avtal redovisas i resultatrikningen som en
minskning av leasingavgifterna linjart 6ver leasingsavtalets 16ptid.

Variabla avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Finansiella intiakter och kostnader

| finansnettot redovisas bl a utdelning, ranta samt kostnader for att
uppta lan, beraknad med tillimpning av effektivrintemetoden, och
valutakursférandringar avseende finansiella tillgangar och skulder.
Aven realisationsresultat och nedskrivningar av finansiella tillgingar
redovisas i finansnettot. Orealiserade och realiserade virdeforind-
ringar avseende finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via
resultatrakningen, inklusive derivatinstrument som inte p g a sakrings-
redovisning redovisas direkt mot eget kapital.

Dirutéver fordelas betalningar avseende finansiella leasar mel-
lan rintekostnad och amortering. Rantekostnaden redovisas som
finansiell kostnad.

Effektivrantan ar den rinta som diskonterar de uppskattade
framtida in- och utbetalningarna under ett finansiellt instruments
férvantade 16ptid till den finansiella tillgangens eller skuldens redo-
visade nettovarde. Berikningen innefattar alla avgifter som erlagts
eller erhillits av avtalsparterna som ar en del av effektivrintan,

transaktionskostnader och alla andra 6ver- och underkurser.

Immateriella tillgangar

Goodwill
Om det vid forvarv av en rérelse uppstar en positiv skillnad mellan
anskaffningsvarde och verkligt virde pa forvirvade tillgangar, Gvertagna
skulder samt eventualférpliktelser utgor skillnaden goodwill.
Goodwill virderas till anskaffningsvirde med avdrag for eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill skrivs inte av utan testas
arligen for nedskrivningsbehov. Goodwill som uppkommit vid forviry
av intresseféretag inkluderas i det redovisade virdet for andelar i

intresseforetag.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning redovisas som kostnad da de uppkommer. |
koncernen redovisas utgifter for utveckling som immateriell tillgang
endast under forutsittning att det ar tekniskt och finansiellt majligt
att fardigstilla tillgangen, avsikten ar och forutsittningarna finns att
anvinda tillgangen samt utgifterna kan beréknas pa ett tillforlitligt satt.
Avskrivning paborias nér produkten tas i bruk och fordelas linjart ver
den tid produkten ger ekonomiska férdelar. Ovriga utvecklingskost-

nader kostnadsfors i den period de uppkommer.

Ovriga immateriella anliggningstillgingar
Ovriga immateriella anliggningstillgingar som forvirvas av koncernen
redovisas till anskaffningsvarde med avdrag fér nedskrivningar samt,
om tillgingen har en bestimbar nyttjandeperiod, ackumulerade
avskrivningar.

Nedlagda kostnader for internt genererad goodwill och internt
genererade varumirken redovisas i resultatrakningen nir kostnaden

uppkommer.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter for aktiverade immateriella tillgangar redovi-
sas som en tillgang i balansrikningen endast di de dkar de framtida
ekonomiska fordelarna fér den specifika tillgangen till vilka de hanfor

sig. Alla andra utgifter kostnadsfors niar de uppkommer.

Avskrivning
Avskrivningar redovisas i resultatrakningen linjart 6ver immateriella
tillgangars beriknade nyttjandeperioder, savida inte sddana nyttjan-
deperioder dr obestimbara. Nyttjandeperioderna omprévas arligen
alternativt vid behov.

Avskrivningsbara immateriella tillgangar skrivs av fran det datum

da de dr tillgangliga for anvandning. De beriknade nyttjandeperio-

derna ar:

Antal ar Koncernen
Varumirken 10-20
Databaser 5-10
Kundrelationer 4-20
Affarssystem 5-10
Kontraktsportfolj 4-20
Ovriga immateriella tillgingar 3-20

Materiella anldggningstillgangar

Agda tillgangar

Materiella anldggningstillgingar redovisas som tillgang i balansrakningen
om det ir sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer att
komma koncernen till del och anskaffningsvardet for tillgangen kan
beriknas pa ett tillforlitligt satt.

Materiella anldggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaff-
ningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. | anskaffningsvirdet ingar inkopspriset samt kostnader
direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick
for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel
pa direkt hanférbara kostnader som ingar i anskaffningsvardet ar
kostnader for leverans och hantering, installation, lagfarter, konsult-
tjanster och juristtjanster.

Det redovisade virdet for en materiell anliggningstillging tas
bort ur balansrikningen vid utrangering eller avyttring eller nér inga

framtida ekonomiska férdelar vintas fran anvindning eller utrang-
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ering/avyttring av tillgangen.Vinst eller férlust som uppkommer vid
avyttring eller utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan
forsdljningspriset och tillgangens redovisade virde med avdrag for
direkta forsiljningskostnader. Vinst och férlust redovisas som 6vrig

rorelseintikt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell
eller operationell leasing. Finansiell leasing féreligger da de ekonomiska
riskerna och férmanerna som ar férknippade med &gandet i allt
visentligt ar dverforda till leasetagaren, om sa ej ar fallet ar det fraga
om operationell leasing.

Leasade tillgingar klassificerade som finansiella redovisas som
tillgdng i koncernens balansrakning. Forpliktelsen att betala framtida
leasingavgifter redovisas som skuld. Leasade tillgingar skrivs av enligt
plan medan leasingbetalningar redovisas som ranta och amortering

av skuld.

Lanekostnader

Lanekostnader som ar direkt hanforbara till inkop, konstruktion eller
produktion av en tillgang och som tar betydande tid i ansprék att far-
digstilla for avsedd anvandning eller forsiljning inkluderas i tillgangens
anskaffningsviarde. Aktivering av lanekostnader sker under forutsitt-
ningen att det ar troligt att de kommer att leda till framtida ekonomiska

fordelar och kostnaderna kan mitas pa ett tillforlitligt satt.

Tillkommande utgifter
Tillkommande utgifter liggs till anskaffningsvirdet endast om det
dr sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ér forknippade
med tillgangen kommer att komma féretaget till del och anskaffnings-
virdet kan beriknas pa ett tillforlitligt sitt. Alla andra tillkommande
utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.
Avgérande for bedémningen ndr en tillkommande utgift liggs
till anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade
komponenter, eller delar dirav, varvid sidana utgifter aktiveras.
Aven i de fall ny komponent tillskapats l4ggs utgiften till anskaffnings-
virdet. Eventuella oavskrivna redovisade varden pa utbytta kompo-
nenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfores i

samband med utbytet. Reparationer kostnadsféres |6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknade nyttjandeperiod,
mark skrivs inte av. Koncernen tillimpar komponentavskrivning
vilket innebar att komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger

till grund fér avskrivningen.

Antal ar Koncernen Moderbolaget
Byggnader 10-100 35-100
Inventarier 3-20 3-10

Bedémning av en tillgangs restvirde och nyttjandeperiod gors

arligen.

Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar pa
tillgangssidan likvida medel, lanefordringar, kundfordringar, finansiella
placeringar samt derivat. P4 skuldsidan aterfinns leverantdrsskulder,

laneskulder samt derivat.

Redovisning i och borttagande fran balansriakningen
En finansiell tillgéng eller en finansiell skuld tas upp i balansrakningen

nar bolaget blir part enligt avtalsmissiga villkor. Kundfordringar tas
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upp i balansrakningen nir faktura har skickats. Skuld tas upp nar
motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att
betala, dven om faktura dnnu inte mottagits. Leverantérsskulder tas
upp nér faktura mottagits.

Finansiella tillgangar och skulder kan vérderas till verkligt virde,
anskaffningsvirde eller upplupet anskaffningsvirde.

En finansiell tillging tas bort fran balansrakningen nar rittigheterna
i avtalet realiseras,forfaller eller bolaget forlorar kontrollen 6ver dem.
Detsamma giller for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas
bort fran balansrikningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa
annat sitt utslicks. Detsamma giller for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillging och en finansiell skuld kvittas och redovisas
med ett nettobelopp i balansrikningen endast nir det foreligger en
legal ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att reglera
posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgaingen
och reglera skulden.

Forvirv och avyttring av finansiella tillgingar redovisas pa affars-
dagen, som utgor den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgingen férutom i de fall bolaget forvarvar eller avyttrar

noterade virdepapper da likviddagsredovisning tillimpas.

Klassificering och virdering
Initialt varderas finansiella tillgangar och skulder till anskaffningsvirde
motsvarande verkligt virde med tilligg for transaktionskostnader.
Undantag ér finansiella tillgangar och skulder som redovisas till verkligt
virde via resultatrikningen som initialt virderas till verkligt virde
exklusive transaktionskostnader.

Verkligt virde for noterade finansiella tillgangar motsvaras av
tillgangens noterade kopkurs pa balansdagen. Verkligt virde pa
onoterade finansiella tillgingar faststills genom att anvinda virde-
ringstekniker till exempel nyligen genomférda transaktioner, pris
pa liknande instrument och diskonterade kassafléden. Upplupet
anskaffningsvarde bestims utifran den effektivrinta som beriknas vid
anskaffningstidpunkten. Effektivrintan ar den ranta som diskonterar
de uppskattade framtida in- och utbetalningarna under ett finansiellt
instruments forvintade I6ptid till den finansiella tillgangens eller skul-
dens redovisade nettovirde. Berdkningen innefattar alla avgifter som
erlagts eller erhallits av avtalsparterna som ér en del av effektivrintan,
transaktionskostnader och alla andra éver- och underkurser.

En indelning av finansiella tillgdngar och skulder gors till nagon av
nedan naimnda kategorier. En kombination av avsikt med innehavet av
en finansiell tillgang eller skuld vid ursprunglig anskaffningstidpunkt
samt typ av finansiell tillgang eller skuld 4r avgérande vid indelningen
i kategorier. Kategoriindelningen framgar inte av balansrakningen.

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgingliga
tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut samt kort-
fristiga likvida placeringar med en I6ptid fran anskaffningstidpunkten
understigande tre manader vilka 4r utsatta for endast en obetydlig

risk for vardeflukatationer.

- Finansiella tillgangar viarderade till verkligt virde via
resultatriakningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper:finansiella tillgangar som
innehas for handel och andra finansiella tillgangar som foretaget initialt
valt att placera i denna kategori (enligt den s k Fair Value Option).
Finansiella instrument i denna kategori varderas I6pande till verkligt
virde med vardeforandringar redovisade i resultatrikningen. | den
forsta undergruppen ingar derivat med positivt verkligt virde med
undantag fér derivat som ar ett identifierat och effektivt sikrings-

instrument. Syftet med ett derivatinstrument, som inte klassificeras



som sakringsinstrument, avgér om virdeférandringen redovisas i
finansnettot eller i rérelseresultatet. | den andra undergruppen har
Ratos valt att klassificera finansiella placeringar som forvaltas och

utvdrderas baserat pa verkliga varden.

- Investeringar som halles till férfall

Investeringar som halles till forfall ar finansiella tillgaingar som omfattar
rantebirande virdepapper med fasta eller faststillbara betalningar och
faststilld 16ptid som foretaget har en uttrycklig avsikt och férméga
att inneha till forfall. Tillgangar i denna kategori virderas till upplupet
anskaffningsvarde. | denna kategori férekommer placeringar sisom

statsskuldvaxlar.

- Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgdngar med fasta
betalningar eller med betalningar som gér att faststilla och som inte dr
noterade pé en aktiv marknad. Dessa tillgangar vérderas till upplupet
anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestims utifran den
effektivranta som beréknas vid anskaffningstidpunkten. Kundfordringar
har kort aterstaende |6ptid och vdrderas darfor till nominellt belopp
utan diskontering.

| kategorin ingar kundfordringar, linefordringar och &vriga ford-
ringar. Kundfordringar redovisas till det belopp, varmed de férvantas
inflyta, efter avdrag for individuell bedémning av osikra fordringar.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader.

For lanefordringar och &vriga fordringar giller att om den for-
vantade innehavstiden &verstiger ett ar rubriceras fordringarna som

langfristiga fordringar, i annat fall som &vriga fordringar.

- Finansiella tillgangar som kan siljas

| kategorin finansiella tillgangar som kan siljas ingar finansiella tillgangar
som inte klassificerats i nagon annan kategori eller finansiella tillgangar
som foretaget initialt valt att klassificera i denna kategori. Innehav
av aktier och andelar som inte redovisas som dotterforetag eller
intresseforetag redovisas har. Tillgdngar i denna kategori virderas
I6pande till verkligt virde med virdeférandringar redovisade mot
eget kapital, dock ej sidana som beror pa nedskrivningar, ej heller
rinta pa fordringsinstrument och utdelningsintakter samt valutakurs-
differenser pa monetira poster vilka redovisas i resultatrikningen.

Vid avyttring av tillgangen redovisas ackumulerad vinst/férlust, som
tidigare redovisats i eget kapital, i resultatrakningen.

Investeringar i aktier och andelar klassificerade som tillgangar som
kan siljas och som inte 4r noterade pa en aktiv marknad och vars
verkliga virde inte kan beriknas pa ett tillforlitligt satt har varderats
till anskaffningsvirde.

- Finansiella skulder virderade till verkligt viarde via
resultatriakningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper, finansiella skulder som
innehas for handel och andra finansiella skulder som féretaget valt att
placera i denna kategori (den s k Fair Value Option), se beskrivning
ovan under "Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde via
resultatrakningen”. | den forsta kategorin ingar derivatinstrument
med negativt virde som inte klassificeras som sakringsinstrument i
samband med sikringsredovisning. Dessa vérderas I6pande till verkligt
viarde med vardeforandringar redovisade i resultatrakningen. Syftet
med ett derivatinstrument avgoér om vardeférandringen redovisas i
finansnettot eller i rérelseresultatet. Virdefériandring pa finansiella
skulder hanforliga till utfirdade syntetiska optioner dar marknadsmas-

siga premier har erlagts redovisas inom finansnettot.

—Andra finansiella skulder
Lan samt &vriga finansiella skulder; t ex leverantorsskulder, ingar i
denna kategori. Skulderna vérderas till upplupet anskaffningsvarde.
Leverantorsskulder, som har en kort férvantad 16ptid, varderas
till nominellt belopp utan diskontering.
Till vilken kategori koncernens finansiella tillgingar och skulder

hanforts framgar av not 18 Finansiella instrument.

Derivatinstrument och sikringsredovisning

Koncernens derivatinstrument har anskaffats for att sikra de risker
for rinte- och valutaexponeringar som koncernen ar utsatt for.
For att sdkra risken anvander Ratos olika typer av derivatinstrument
sdsom terminer, optioner och swappar.

Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt virde i balans-
rakningen. Initialt redovisas derivat till verkligt virde innebarande att
transaktionskostnader belastar resultatet. De virdefoérandringar som
uppstar vid omvardering kan redovisas pa olika sitt,beroende pa om
derivatinstrumentet klassificerats som sikringsinstrument eller ej.

Om derivatinstrumentet inte klassificeras som sikringsinstru-
ment redovisas vardeférandringen direkt i resultatrikningen. For
derivatinstrument som utgor sakringsinstrument redovisas varde-
férandringarna beroende pa typ av sikring, se nedan.

Om sikringsredovisningen avbryts fére derivatinstrumentets for-
fallodag atergar derivatinstrumentet till att klassificeras som finansiell
tillgang eller skuld vdrderad till verkligt virde via resultatrikningen,
och derivatinstrumentets framtida virdeférandringar redovisas
darmed direkt i resultatrikningen.

For att uppfylla kraven pé sakringsredovisning enligt IAS 39 krivs
att det finns en entydig koppling till den sidkrade posten.Vidare kravs
att sakringen effektivt skyddar den sikrade posten,att sakringsdoku-
mentation upprittats och att effektiviteten kan visas vara tillrackligt
hég genom effektivitetsmitning.Vinster och forluster avseende sék-
ringar redovisas i resultatrakningen vid samma tidpunkt som vinster

och forluster redovisas for de poster som sikrats.

Kassaflodessdkringar

De valutaterminer som anvénds for sikring av framtida kassafléden
och prognostiserad inkop/forsiljning i utlandsk valuta redovisas i
balansrikningen till verkligt virde. Virdefériandringarna redovisas
direkt mot eget kapital i sikringsreserven till dess att det sikrade
flodet traffar resultatrikningen, varvid siakringsinstrumentets
ackumulerade virdefériandringar 6verfors till resultatrikningen
for att dar mota och matcha resultateffekterna fran den sikrade

transaktionen.

Sakring av rantebindning - kassafl6dessdkring

For sikring av osdkerheten i framtida rantefléden avseende lan till ror-
lig ranta anviands ranteswappar. Ranteswapparna varderas till verkligt
varde i balansrikningen. | resultatrakningen redovisas rantekupong-
delen Iépande som rinteintikt eller rantekostnad. Ovrig vardefor-
andring av ranteswappen redovisas direkt mot sékringsreserven i
eget kapital till dess att den sikrade posten péaverkar resultatrik-
ningen och sa linge som kriterierna for sakringsredovisning och
effektivitet dr uppfyllda. Den vinst eller férlust som hanfor sig till den

ineffektiva delen redovisas i resultatrakningen.

Sakring av verkligt varde
Nar ett sakringsinstrument anvands for sakring av ett verkligt virde
bokfors derivatet till verkligt varde i balansrikningen och den sikrade

tillgangen/skulden bokfors dven den till verkligt virde avseende den
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risk som sakrats. Vardeférandringen pa derivatet redovisas i resul-
tatrakningen tillsammans med virdeférandringen pa den sikrade
posten.

Sékringsredovisning av verkliga varden anvinds i de fall virdet pa
tillgdngar och skulder som finns i balansrikningen ej redovisas till

verkligt virde samt for kontrakterade fléden.

Sakring av rantebindning - verkligt virdesakring

For sakring av risken for forandring i verkligt virde i egen upplaning
som |6per med fast rinta anvinds ranteswappar som sakringsin-
strument. | redovisningen tillimpas da sakring av verkligt viarde och
den sikrade posten omriknas till verkligt virde avseende den sik-
rade risken (den riskfria rintan) och vardeférandringarna redovisas i

resultatrakningen pa samma sitt som sakringsinstrumentet.

Sakring av nettoinvesteringar

Investeringar i utlindska dotterféretag (nettotillgingar inklusive
goodwill) har i nagot fall sikrats av Ratos utlindska dotterféretag
genom upptagande av valutalan som pa balansdagen omriaknats till
balansdagens kurs. Omrikningsdifferenser pa finansiella instrument
som anvands som sékringsinstrument i en sikring av nettoinvestering
i ett koncernforetag redovisas, i den mén sakringen ar effektiv, mot
eget kapital. Detta for att neutralisera de omrakningsdifferenser som

paverkar eget kapital nar koncernféretagen konsolideras.

Nedskrivningar

Vid varje rapporttillfille gérs en bedémning om det foreligger ndgon

indikation som tyder pa att en tillgaing minskat i virde. Om en indika-

tion pa vardenedgang finns beriknas tillgangens atervinningsvarde.
Bedémning av redovisat vdrde sker pa annat sitt for vissa tillgangar.

Detta giller varulager, tillgingar som innehas for forsiljning, forvalt-

ningstillgdngar som anvands for finansiering av ersattningar till anstéllda

och uppskjutna skattefordringar, se respektive rubrik.

Nedskrivning av goodwill och immateriella tillgangar
| Ratos-koncernen hinférs goodwill och immateriella anlidggnings-
tillgangar med obestambar nyttjandeperiod till ett innehay, dvs ett
dotter- eller intresseforetag, da varje innehav utgdr en kassagenere-
rande enhet. En prévning av redovisat varde gors per innehay, inklusive
vérdet pa goodwill och immateriella tillgdngar som &r hanforliga till
innehavet i fraga. Provningen sker édrligen genom att berikna ett
atervinningsvarde oavsett om en indikation pa virdenedgang fore-
ligger eller ej. Daremellan prévas virdet om en indikation pa varde-
nedgang foreligger.

En nedskrivning belastar resultatrakningen. Nedskrivning hanforlig
till ett innehav férdelas i forsta hand till goodwill.

Atervinningsvirdet ir det hégsta av verkligt virde med avdrag
for forsiljningskostnader och nyttjandevirdet. For utforlig beskriv-

ning, se not 13.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varije rapporttillfille utvirderar féretaget om det finns objektiva
bevis pa att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar ar i behov av
nedskrivning. Objektiva bevis utgors dels av observerbara férhallanden
som intriffat och som har en negativ inverkan pd mdjligheten att
atervinna anskaffningsvardet, dels av betydande eller utdragen minsk-
ning av det verkliga virdet for en investering i en finansiell placering

klassificerad som en finansiell tillgang som kan siljas.
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Vid nedskrivning av ett egetkapitalinstrument som &r klassificerat
som en finansiell tillgang som kan siljas omfors tidigare redovisad
ackumulerad forlust i eget kapital till resultatrakningen.
Atervinningsvirdet fér tillgangar tillhérande kategorierna inves-
teringar som halles till forfall och linefordringar och kundfordringar
vilka redovisas till upplupet anskaffningsvirde beraknas som nuvirdet
av framtida kassafléden diskonterade med den effektiva ranta som
gillde da tillgangen redovisades forsta gangen. Tillgangar med en
kort 16ptid diskonteras inte. En nedskrivning redovisas som kostnad

i resultatrakningen.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar pa goodwill aterfors inte.

Nedskrivningar pa andra tillgangar aterférs om det har skett en
forandring i de antaganden som lag till grund for berakningen av
atervinningsvardet. En nedskrivning aterfors endast i den utstrack-
ning tillgangens redovisade virde efter aterforing inte 6verstiger det
redovisade virde som tillgdngen skulle ha haft om négon nedskrivning
inte hade gjorts, med beaktande av de avskrivningar som da skulle
ha gjorts.

Nedskrivningar av investeringar som halles till forfall eller lane-
fordringar och kundfordringar som redovisas till upplupet anskaff-
ningsvirde aterférs om en senare Okning av atervinningsvardet
objektivt kan hanféras till en hindelse som intriffat efter det att
nedskrivningen gjordes.

Nedskrivningar av eget kapitalinstrument som ar klassificerade
som finansiella tillgingar som kan siljas, vilka tidigare redovisats i
resultatrakningen aterfors inte via resultatrakningen. Det nedskrivna
vardet ar det virde fran vilket efterféljande omvarderingar gors, vilka
redovisas direkt mot eget kapital. Nedskrivningar av rantebarande
instrument, klassificerade som finansiella tillgingar som kan siljas,
aterfors Sver resultatrakningen om det verkliga virdet okar och
okningen objektivt kan hinféras till en hindelse som intriffade efter

det att nedskrivningen gjordes.

Varulager
Varulager virderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettofor-
sdljningsvardet.

Anskaffningsvirdet innefattar alla kostnader fér inkop, kostnader
for tillverkning samt andra kostnader for att bringa varorna till deras
aktuella plats och skick. Anskaffningsvirdet for varor som inte dr
utbytbara samt for varor och tjanster som produceras fér och halls
atskilda for sérskilda projekt faststills med utgangspunkt i de specifika
kostnader som dr hanférliga till respektive produkt.

For andra varor beriknas anskaffningsvardet enligt forst in-/forst
ut-principen eller genom metoder som bygger pa vigda genom-

shitt.

Tillgangar som innehas for forsaljning

Tillgingar klassificeras som Tillgingar som innehas for forsiljning da
det dr mycket sannolikt att forsiljning kommer att ske. Det kan vara
en enskild tillgang, en grupp av tillgangar och dartill hanforliga skul-
der eller ett innehay, dvs ett dotter- eller intresseforetag. Tillgangar
klassificerade som Tillgangar som innehas for forsiljning sirredovisas
som omsittningstillging. Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas
for forsiljning sarredovisas som kortfristiga skulder i balansrakningen.
Virdering sker till det ligsta av redovisat varde och verkligt virde

med avdrag for forsiljningskostnader.



Eget kapital

Forvirv av egna aktier redovisas som en avdragspost fran eget kapital.
Likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en 6kning av eget
kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas direkt mot eget
kapital.

Ersattning till anstillda

Avgiftsbestimda planer
Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestimda planer redovisas
som en kostnad i resultatrakningen nér de uppstar.

Ataganden fér alderspension och familjepension fér tjinstemin
i Sverige tryggas genom forsikring i Alecta. Enligt ett uttalande fran
Redovisningsradets Akutgrupp, URA 42,4r detta en formansbestamd
plan som omfattar flera arbetsgivare. Information som gér det mojligt
att redovisa denna plan som en férmansbestamd plan har hittills inte
varit tillgangligt. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en

forsakring i Alecta redovisas darfér som en avgiftsbestaimd plan.

Formansbestimda planer

Koncernens nettoférpliktelse avseende forménsbestimda planer
beriknas separat for varje plan genom en uppskattning av den fram-
tida ersittning som de anstillda intjanat genom sin anstillning i bade
innevarande och tidigare perioder; denna ersittning diskonteras till
ett nuvarde och det verkliga virdet pa eventuella forvaltningstill-
gangar dras av. Diskonteringsrantan ar rintan pa balansdagen pa en
forstklassig foretagsobligation med en 16ptid som motsvarar kon-
cernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad
for sidana foretagsobligationer anvinds istillet marknadsrantan pa
statsobligationer med en motsvarande 16ptid. Berédkningen utfors av
en kvalificerad aktuarie med anvindande av den sa kallade projected
unit credit method.

Nar ersittningarna i en plan forbittras, redovisas den andel av
den 6kade ersittningen som hanfor sig till de anstilldas tjanstgoring
under tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjart
fordelad Gver den genomsnittliga perioden tills ersittningarna helt ar
intjinade. Om ersittningen ar fullt ut intjanad redovisas en kostnad
i resultatrakningen direkt.

For aktuariella vinster och férluster som uppkommer vid berik-
ningen av koncernens forpliktelser for olika planer tillimpas den
sd kallade korridorregeln. Korridorregeln innebir att den del av de
ackumulerade aktuariella vinsterna och forlusterna som Gverstiger
10% av det storsta av forpliktelsernas nuvarde och férvaltningstill-
gangarnas verkliga viarde redovisas i resultatet Gver den forvintade
genomsnittliga aterstdende tjanstgoringstiden for de anstillda som
omfattas av planen. | 6vrigt beaktas inte aktuariella vinster och
forluster.

Nir berikningen leder till en tillgang for koncernen begrinsas det
redovisade virdet pi tillgingen till nettot av oredovisade aktuariella
forluster och oredovisade kostnader for tjanstgéring under tidigare
perioder och nuvirdet av framtida aterbetalningar fran planen el-
ler minskade framtida inbetalningar till planen. Nir det finns en
skillnad mellan hur pensionskostnaden faststills i juridisk person
och koncern redovisas en avsittning eller fordran avseende sirskild
I6neskatt baserat pd denna skillnad. Avsittningen eller fordran nu-

vardesberiknas ej.

Ovriga langfristiga ersittningar
Den del av rérlig ersittning till anstillda, som endast utbetalas om
den anstillde kvarstar i tjinst, redovisas under Ovriga lingfristiga

skulder.

Ersattningar vid uppsigning

En kostnad for ersittningar i samband med uppsagningar av personal
redovisas endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat, utan realistisk
méjlighet till tillbakadragande,av en formell detaljerad plan att avsluta
en anstillning fére den normala tidpunkten. Nar ersittningar lamnas
som ett erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en
kostnad om det ér sannolikt att erbjudandet kommer att accepteras
och antalet anstillda som kommer att acceptera erbjudandet tillfor-

litligt kan uppskattas.

Incitamentsprogram

Ratos ABs képoptionsprogram sikras genom aterkop av egna aktier.
Aterkc")p av egna aktier redovisas som en reduktion av eget kapital.
Optionerna har forvarvats till marknadsmissigt pris och optionspre-
mien redovisas direkt mot eget kapital. Vid ett eventuellt framtida
utnyttjande av optionerna kommer |6senpriset att inbetalas och 6ka
det egna kapitalet.

Syntetiska optionsprogram med marknadsméssig premie redovisas
och virderas i enlighet med IAS 39. Erhallen premie redovisas som
finansiell skuld. Det har initialt inte inneburit nagon kostnad for
foretaget da en vardering av optionerna till verkligt virde genom
en optionsvarderingsmodell motsvarar den premie foretaget har
erhallit.

Skulden omvirderas l6pande till verkligt virde genom tillimpning
av en optionsvarderingsmodell, med beaktande av gillande villkor.
Viardeférandringar under optionens 16ptid redovisas som en finansiell
post, liksom andra intdkter och kostnader avseende finansiella till-
gangar och skulder. Om en syntetisk option utnyttjas av innehavaren
regleras den finansiella skulden, som tidigare omvirderats till verkligt
virde. Eventuellt realiserat resultat redovisas i resultatrakningen som
en finansiell post. Om de syntetiska optionerna forfaller virdelosa,
intdktsfors den redovisade skulden.

I de fall en marknadsmissig premie inte har erlagts avseende
ett syntetiskt optionsprogram redovisas och virderas en utfirdad
option i enlighet med IFRS 2. Grundlidggande for IFRS 2 ar att ett
foretag ska bira den kostnad som det har inneburit att inte er-
halla en marknadsmissig premie. En kostnad och en skuld redovisas
motsvarande verkligt virde pa optionerna genom tillimpning av en
optionsvarderingsmodell. Kostnaden redovisas som ersittningar till
anstillda. | vissa fall periodiseras kostnaden 6ver en intjanandeperiod.
Skulden omvirderas I6pande till verkligt virde och virdeférandringar

redovisas i resultatrikningen som ersattningar till anstillda.

Resultat per aktie
Resultat per aktie baseras pé arets resultat i koncernen hanférligt till
moderbolagets aktiedgare.

Utspadningseffekten av optionsprogrammen beror pa utestaende
kopoptioner under aret. Berdkningen av antalet aktier utgar fran
skillnaden mellan I6senpriset for alla utestiende kopoptioner och
genomsnittlig 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 beraknat antal aktier som anvinds for att erhalla

utspadningseffekten.

Avsittningar
En avsittning redovisas i balansrikningen nér koncernen har en befintlig
legal eller informell forpliktelse som en féljd av en intriffad hindelse

och det ar troligt att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att

Ratos arsredovisning 2008

65



kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning
av beloppet kan géras. Dir effekten av nir i tiden betalning sker ar
visentlig, berdknas avsittningar genom diskontering av det forvintade
framtida kassaflodet till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella
marknadsbedémningar av pengars tidsvirde och,om det dr tillampligt,
de risker som ar forknippade med skulden.

En avsittning for forlustkontrakt redovisas niar de férvantade
fordelarna som koncernen vintas erhélla fran ett kontrakt ar ligre
an de oundvikliga kostnaderna for att uppfylla forpliktelserna enligt
kontraktet.

Avsittningar avseende forsakringsavtal avser andel av erhéllna for-
sakringspremier avseende gillande forséakringsavtal som ar hanforlig
till utestdende risker; €] intjanade premier, samt forsakringsskador
baserat pd bedémningar av inrapporterade skador och uppskatt-
ningar av skador som intriffat, men som annu ej rapporterats. Per
varje balansdag prévas huruvida de redovisade forsikringsskulderna
ar adekvata, genom att gora aktuella uppskattningar av framtida kas-

safléden enligt dess forsakringsavtal.

Omstrukturering

En avsittning for omstrukturering redovisas nar det finns en faststilld
utforlig och formell omstruktureringsplan, och omstruktureringen har
antingen paborijats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avsittning

gors for framtida rorelsekostnader.

Skatt

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrakningen utom da underliggande transak-
tion redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt
redovisas i eget kapital.

Uppskjuten skatt beriknas med utgangspunkt i skillnaden mellan
redovisat och skattemissigt virde pa tillgingar och skulder, om det
dar sannolikt att atervinning respektive reglering av skillnaden ar san-
nolik. En vdrdering gors baserat pa de skattesatser och skatteregler
som har beslutats eller aviserats per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporira
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det ér
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna
skattefordringar reduceras nir det inte lingre bedéms sannolikt att

de kan utnyttjas.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas ndr det finns ett majligt atagande som
hérrér frén intriffade hindelser och vars forekomst bekriftas endast av
en eller flera osikra framtida hindelser eller nir det finns ett atagande
som inte redovisas som en skuld eller avsittning pa grund av det inte

ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att krévas.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning enligt arsredo-
visningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2.1 Redovisning for juridisk person. Aven Radet
for finansiell rapporterings utgivna uttalanden for noterade foretag
tillimpas. RFR 2.1 innebir att moderbolaget i arsredovisningen for den
juridiska personen skall tillimpa samtliga av EU godkinda IFRS och
uttalanden sé langt detta ar majligt inom ramen for arsredovisnings-
lagen, tryggandelagen och med hénsyn till sambandet mellan redovis-
ning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och

tilligg som skall géras fran IFRS.
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Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprin-
ciper framgar nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér moderbolaget
tillimpas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i mo-

derbolagets finansiella rapporter.

Intdktsredovisning
Utdelningar i moderbolaget intaktsfors till den del utdelningen avser
vinster som intjanats efter forvirvet. Overskjutande del reducerar

det bokforda virdet pa andelarna.

Finansiella instrument
Moderbolaget tillimpar reglerna i ARL 4 kap 14§ a-e som tillater

vardering av vissa finansiella instrument till verkligt varde.

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

anskaffningsvardemetoden.

Férmansbestimda pensionsplaner

| moderbolaget tillimpas andra grunder for berikning av férmans-
bestaimda planer dn de som anges i IAS 19. Moderbolaget foljer
tryggandelagens bestimmelser och Finansinspektionens foreskrifter
eftersom detta dr en forutsittning for skattemdssig avdragsritt.
De visentligaste skillnaderna jamfoért med reglerna i IAS 19 ar hur
diskonteringsrintan faststills, att berakning av den férménsbestimda
forpliktelsen sker utifrin nuvarande I6neniva utan antagande om
framtida l6nedkningar och att alla aktuariella vinster och forluster

redovisas i resultatrikningen da de uppstar.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott
Moderbolaget redovisar aktiedgartillskott i enlighet med Radet
for finansiell rapporterings utttalanden. | de fall Ratos AB limnar
aktiedgartillskott aktiveras dessa som aktier och andelar i den man
nedskrivning ej erfordras.

Moderbolaget beskattas enligt reglerna fér investmentbolag, vilka
innebdr att moderbolaget varken kan ge eller ta emot koncern-

bidrag.

Skatt
Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Det
innebar att uppkomna realisationsvinster ej 4r skattepliktiga.

Bolaget deklarerar en schablonintikt pa 1,5% pa marknadsvardet av
noterade aktier som vid arets ingang innehafts mindre 4n ett ar eller
dar dgarandelen (rostetalet) understiger 10%. Mottagna utdelningar
redovisas som intakt. Rintenetto och omkostnader ar avdrags-
gilla liksom lamnad utdelning. Dessa regler leder till att moder-
bolaget normalt inte betalar nagon inkomstskatt. Ratos koncernmas-
siga skattekostnad utgérs darfor sa gott som uteslutande av intresse-

och koncernféretagens skatt.



Not 2 Koncernens resultatrakning

M 2008 2007
Innehav

Resultat fran koncernféretag 1004 2 005
Exitresultat, koncernforetag 4 405 160
Nedskrivning, koncernféretag -92

Resultatandelar fran intresseforetag 550 545
Exitresultat, intresseféretag 31 727
Utdelning, 6vriga innehav 7
Exitresultat, 6vriga innehav 13 46
Resultat fran innehav 5911 3554

Centrala intidkter och kostnader

Forvaltningskostnader -547 -349
Finansiella poster 307 257
Centralt netto -240 -92
Resultat fore skatt 5671 3 462
Skatt -382 -516
Arets resultat 5289 2 946
Hanforligt till

Moderbolagets dgare 5172 2 646
Minoritetsagare 117 300

Av formella skil redovisas resultatrakningen i enlighet med IAS 1.
Ratos affirsidé ar att forvirva, utveckla och darefter avyttra foretag.
Det innebir att Ratos har manga tydliga sirdrag i forhallande till ett
”normalt” rérelsedrivande bolag och dr inte en koncern i traditionell
mening. For att bittre spegla Ratos verksamhet redovisas i denna
not resultat fran innehav, dir dotterforetag ingar till 100% och intresse-
foretag till 4gd andel. De rader som far samma varden i de bada upp-

stillningsformerna ar resultat fore skatt, skatt och arets resultat.

Not 3 Intdkternas fordelning

Mkr 2008 2007

Nettoomsittningens fordelning

Varuférsiljning 20 259 15285
Tjansteuppdrag 5763 5188
Entreprenaduppdrag 328 229
Forsikringstjanster 486 477

26 836 21179

Not 4 Foretagsforvarv

Foretagsforvarv 2008
| april forvdrvades Biblioteksforeningens aktier i BT] Group. Ratos
okade dirmed sin dgarandel fran 59% till 66% i BT) Group.

Ratos dotterforetag Medifiq Healthcare forvarvade i april Medi-
size Medical. Ratos tillskot 393 Mkr i en nyemission, vilken innebar
en 6kning av Ratos dgarandel till 93%. Bolaget har namnindrats till
Medisize Oy.

Ratos forvirvade i november resterande 40% av MCC, varefter
dgarandelen uppgar till 100%. Képeskillingen uppgick till 210 Mkr.

Skillnaden mellan anskaffningsvirde och verkligt varde har i samtliga
tre fall hinforts till goodwill da bolagen redan ingar i Ratos-koncernen
till verkligt varde.

Forvirv gjorda av koncernféretag

Medifiq Healthcare forvirvade i april 100% av Medisize Medical.
Totalt uppgick investeringen till 535 Mkr. Bolaget har namnéndrats till
Medisize Oy.Det férvirvade foretaget ingdr i koncernens omsittning
med 460 Mkr och i resultatet fore skatt med 13 Mkr. Féretagets om-
sattning respektive resultat fore skatt uppgar till 670 Mkr respektive
22 Mkr raknat fran arets borjan.

Hagglunds Drives forvirvade i maj rérelsen i amerikanska Rineer
Hydraulics Inc. Kopeskillingen uppgick till 141 Mkr.Rineer Hydraulics
Inc.ingick i koncernens resultat fore skatt med ca 2 Mkr fram till och
med 30 september. Higglunds Drives saldes av Ratos i en affir som
slutférdes under fjarde kvartalet.

Contex Holding férvarvade i juli manad rérelsen i det amerikanska
bolaget Ideal Scanners Distribution. Det forvirvade foretaget ingar i
koncernens omsittning med 23 Mkr och i resultatet fére skatt med
-3 Mkr. Féretagets omsittning respektive resultat fore skatt uppgar
till 42 Mkr respektive 3 Mkr riknat fran arets bérjan.

MCC férvarvade i september rérelsen i det amerikanska foretaget
ACME Radiator and Air Conditioning. Képeskillingen uppgick till
173 Mkr med en mdjlig tilliggskopeskilling i samma storleksordning.
ACME ingar i koncernens omsittning och resultat fore skatt med
193 Mkr respektive 55 Mkr.

Bisnode férvirvade samtliga aktier i det tyska foretaget WLWV i
december. Dirutéver har ett antal mindre forvary gjorts under aret.
Totalt har ca 716 Mkr investerats. De forvarvade foretagen ingar i
koncernens omsittning med 85 Mkr och i resultatet fore skatt med
-0,7 Mkr.Foretagens omsittning respektive resultat fore skatt uppgar
till 491 Mkr respektive 38 Mkr riaknat fran arets borjan.

Inwido har genomfért niagra mindre férvarv under aret. Totalt
har 49 Mkr investerats. De forvirvade foretagen ingar i koncernens
omsittning med 27 Mkr och i resultatet fore skatt med -0,1 Mkr.
Réknat fran arets borjan hade foretagen ingatt med 34 Mkr i kon-
cernens omsittning och med -0,6 Mkr i koncernens resultat fore
skatt.

GS-Hydro har genomfért nagra mindre férvarv under aret.
Totalt har motsvarande 17 Mkr investerats. De forvirvade foretagen
ingar i koncernens omsittning med 1 Mkr och i resultatet fére skatt
med 0,3 Mkr. Riknat fran arets borjan hade foretagen ingatt med
4 Mkr i koncernens omsittning och med 1 Mkr i koncernens resultat

fore skatt.

forts. nista sida
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forts. Not 4

Nedanstdende sammanstillning visar verkligt virde vid forvarvstillfallet.

Arcus Contex Higglunds

Mier Gruppen Bisnode Holding  GS-Hydro Drives Inwido  Medisize Mcc Totalt
Immateriella anlaggningstillgingar 187 L 20 23 29 300
Materiella anliggningstillgangar 121 71 2 33 158 29 414
Finansiella anlaggningstillgangar 0
Uppskjuten skattefordran 13 38 7 58
Varulager 4 7 10 115 35 174
Ovriga fordringar 107 6 10 3 103 229
Likvida medel 134 1 30 168
Langfristiga skulder

och avsittningar 23 45 1 164 233
Kortfristiga skulder

och avsittningar 318 6 2 22 60 408
Netto identifierbara

tillgéngar och skulder 98 153 7 7 92 40 212 93 702
Koncerngoodwill 563 29 10 49 9 323 80 1063
Kopeskilling totalt 98 716 36 17 141 49 535 173 1765
Erlagd kopeskilling 98 716 36 17 141 49 535 173 1765

Faststillande av féregaende ars preliminara
forvarvsanalyser

Forvirvsanalyser avseende AH Industries, Contex Holding och Euro-
Maint har faststillts. Faststillandet har inte inneburit nagra forandringar

fran tidigare upprittade preliminara forvirvsanalyser.

Foretagsforvarv 2007
Under aret har Ratos genomfort férvirv av RH Form, RBM, HAG,
MCC, Contex Holding, EuroMaint samt AH Industries. | samtliga fall
har férvirven genomforts av nybildade forvirvsbolag. Ratos investering
avser insatt kapital inklusive ev aktiedgarlan till forvarvsbolagen dar
identifierbara tillgangar, Gvertagna skulder och eventualférpliktelser
vérderats till verkligt varde.| Ratos forvirvsanalyser redovisas saledes
endast goodwill da férvarvade tillgangar, skulder och eventualforplik-
telser i samband med forvarvet redan har virderats till verkligt varde i
underkoncernerna. | forvarvsbolagens preliminara forvarvsanalyser har
skillnaden mellan anskaffningsvirdet och verkligt virde pa férvarvade
identifierbara tillgingar och skulder hinférts till goodwill.

| bérjan av aret férvarvade Ratos 85% av de bada kontorsstols-
producenterna RH Form och RBM. Ratos férvirvade i juni 85%
av den norska kontorsstolsproducenten HAG. De tre bolagen
har gatt samman i en ny koncern, HAG/RH/RBM. RH/RBM ingér i
Ratos resultat fran och med 1 januari och HAG frén och med 1 juni.
Omsittningen ar under perioden 1 123 Mkr och resultatet fore skatt
45 Mkr. Om forviarven hade genomforts per 1 januari 2007 hade
omsittning redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet
varit ca 1 488 Mkr och resultat fore skatt 69 Mkr. Forvirvsbolagets
rantekostnader har proformerats for att motsvara ett helarsvirde.
Ratos investering uppgar till 747 Mkr. Den goodwill som redovisas
for HAG/RH/RBM representerar en stark marknadsposition pi den
nordiska kontorsstolsmarknaden, signifikanta kostnads- och intakts-
synergier mellan HAG, RH Form och RBM, en stark organisatorisk
formaga i den skapade koncernen, vilket fér med sig en kapacitet
att genomfora en fortsatt konsolidering och inte minst de sérskilda
kompetenser inom ergonomi, design, kvalitet och miljé som agerar

mojliggorare for koncernens konkurrenskraft, hoga 16nsamhet och
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framtida expansionsférméga samt férekomsten av ytterligare méj-
ligheter att 6ka den interna effektiviteten. Darutover representerar
goodwill dven immateriella tillgangar som inte kan identifieras och
virderas skilt fran goodwill.

Ratos forvirvade i april 60% av MCC.Bolaget ingar i Ratos resultat
fran och med 1 maj. Omsittningen under perioden ar 472 Mkr och
resultatet fore skatt 50 Mkr. Om forvirven hade genomférts per 1
januari 2007 hade omsittning redovisad i Ratos-koncernen under
perioden istillet varit ca 698 Mkr och resultat fére skatt 75 Mkr.
Forvirvsbolagets rantekostnader har proformerats for att motsvara
ett helarsvirde. Ratos investering uppgar till 298 Mkr. Den goodwill
som redovisas for MCC representerar bolagets marknadsposition
och dess underliggande styrkor som ett I6nsamt nischbolag med
tillvixtpotential. Goodwill representerar dven personalens tekniska
kompetens och bolagets affirsidé som innebar fokus pa kunder
med korta serier och lag grad av standardisering, samt immateriella
tillgangar som inte kan identifieras och virderas skilt fran goodwill.

Ratos forvirvade per 31 augusti 2007 100% av EuroMaint. Bolaget
ingar i Ratos resultat fran och med den 1 september. Omsittningen
under perioden dr 740 Mkr och resultatet fore skatt -29 Mkr. Om
forvarven hade genomforts per 1 januari 2007 hade omsittning
redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet varit ca 2 067
Mkr och resultat fore skatt -13 Mkr. Férvirvsbolagets rintekost-
nader har proformerats fér att motsvara ett helarsviarde. Ratos
investering uppgar till 417 Mkr. | den prelimindra férvarvsanalysen
har hela skillnaden mellan anskaffningsvarde och verkligt virde pa
tillgangar, exklusive immateriella tillgingar, skulder och eventual-
forpliktelser hinforts till goodwill. Den goodwill som redovisas
for EuroMaint representerar en vil fungerande organisation, med
formaga att I16pande utveckla och effektivisera verksamheten,
knyta I6nsamma avtal, en affirsmodell som genererar starka kassa-
floden och en ledande marknadsposition samt immateriella tillgangar
som inte kan identifieras och varderas skilt frin goodwill.

Ratos forvarvade 66% av AH Industries per 31 augusti 2007.
Bolaget ingdr i Ratos resultat fran och med 1 september. Omsitt-

ningen under perioden ar 202 Mkr och resultatet fore skatt 23 Mkr.
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Om férvarven hade genomférts per 1 januari 2007 hade omsittning
redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet uppgitt till ca 553
Mkr och resultat fore skatt 73 Mkr. Forvirvsbolagets rantekostnader
har proformerats for att motsvara ett helarsvirde. Ratos investering
uppgar till 304 Mkr. | den prelimindra forvirvsanalysen har hela
skillnaden mellan anskaffningsvarde och verkligt virde pa tillgangar,
exklusive immateriella tillgingar, skulder och eventualforpliktelser
hanforts till goodwill. Den goodwill som redovisas fér AH Industries
representerar bolagets starka marknadsposition i Europa som ett
ledande nischbolag med stor tillvixtpotential, en kompetent ledning
samt immateriella tillgingar som inte kan identifieras och varderas
skilt fran goodwill.

Ratos forvirvade i borjan av september 2007 98% av Contex
Holding. Bolaget ingar i Ratos resultat fran och med 1 september.
Omsittningen under perioden dr 313 Mkr och resultatet fore skatt
27 Mkr. Om forvirven hade genomforts per 1 januari 2007 hade
omsittning redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet
varit ca 831 Mkr och resultat fore skatt 18 Mkr. Forvirvsbolagets
rantekostnader har proformerats for att motsvara ett helarsvirde.
Ratos investering uppgar till 683 Mkr.| den prelimindra férvarvsana-
lysen har hela skillnaden mellan anskaffningsvarde och verkligt viarde
pa tillgangar, exklusive immateriella tillgingar, skulder och eventual-
forpliktelser hanforts till goodwill. Den goodwill som redovisas for
Contex Holding representerar en stark marknadsposition, en stark
organisatorisk formaga och teknikkunnande och teknikerfarenhet,
mojligheter att framgent effektivisera sin kostnadsstruktur och dar-
med bolagets I6nsamhet samt immateriella tillgangar som inte kan

identifieras och vdrderas skilt fran goodwill.

Ratos forvirv

Nedanstiende sammanstillning visar verkligt varde vid férvarvs-

Forvarv gjorda av koncernforetag

Inwido har under aret forvirvat foretag i Norden och Storbritannien.
Totalt uppgar investeringarna till 1 404 Mkr. De stdrsta férvirven ar
det danska foretaget KPK, det finska foretaget Tiivituote Oy samt
DeCasa. DeCasa ingick tidigare i Haendig-koncernen. Darutéver
har ett antal mindre férvirv genomforts. De forvarvade bolagen ingar
i koncernens omsittning med 935 Mkr och i resultatet fore skatt
med 105 Mkr. Féretagens omsittning respektive resultat fore skatt
uppgar till 1 574 Mkr respektive 162 Mkr riknat fran arets borjan. |
namnda resultatsiffror ar ej DeCasa medriknat, da foretaget redan
tidigare ingick i Ratos-koncernen.

Bisnode forvirvade under aret det hollindska foretaget WDM
BV, som ir en ledande leverantor av marknadsforingstjanster mot
konsumenter i Nederlinderna, Belgien och Frankrike.

Diarutdver har ett antal mindre férvary genomférts. De forvar-
vade foretagen ingar i koncernens omsittning med 527 Mkr och i
resultatet fore skatt med 54 Mkr. Féretagens omsittning respektive
resultat fore skatt uppgér till 846 Mkr respektive 47 Mkr riaknat
fran drets borjan.

Anticimex forvdrvade i september det finska foretaget Raksystems.
Foretaget omsatte under aret 101 Mkr och resultatet fore skatt
uppgick till 10 Mkr raknat fran arets borjan. Motsvarande siffror som
ingar i koncernens resultat ar 30 Mkr respektive 6 Mkr.

Jotul har under aret forvirvat Hammerstrem AS som ar Norges
ledande leverantor av rokkanaler och skorstenstillbehér. Hammer-
strem AS ingar i koncernens omsittning med 27 Mkr och i resultatet
fére skatt med 26 Mkr varav 20 Mkr avser fastighetsforsiljning.
Om foretaget hade ingitt i koncernens siffror under hela aret hade
omsittningen varit 43 Mkr och resultat fére skatt och fastighets-

forsdljning 3 Mkr.

Nedanstdende sammanstillning visar verkligt virde vid forvarvs-

tillfallet. tillfallet.
HAG/RH AH  Euro Contex

Mkr MccC IRBM Industries Maint Holding Mkr Inwido " Bisnode  Anticimex Jotul  Totalt
Immateriella Immateriella
anliggningstillgingar 23 0 18 56 anlaggningstillgangar 334 1 335
Materiella anlaggnings- Materiella anlaggnings-
tillgangar 26 185 133 156 68 tillgangar 329 102 2 47 480
Finansiella anlaggnings- Finansiella anlaggnings-
tillgéngar 1 2 4 7 2 tillgangar 17 3 20
Omsittningstillgangar 223 329 166 761 211 Varulager 112 32 17 161
Likvida medel 23 128 1 23 125 Ovriga fordringar 207 212 14 5 438
Léangfristiga skulder 408 1811 397 1022 1051 Likvida medel 103 150 13 266
Kortfristiga skulder 216 236 114 427 119 Langfristiga skulder
Netto, identifierbara och avsittningar 317 202 3 31 553
tillgingar och skulder 2351 1380 -197 -484 -708 Kortfristiga skulder
Koncerngoodwill 842 1619 644 692 1409 och avsittningar T 2% 6 15 60
Képeskilling, totalt 491 239 447 208 701 Netto identifierbara

tillgangar och skulder 174 336 1 23 544
Ratos andel, % 60 85 66 100 98

Koncerngoodwill 999 860 96 26 1981
Erlagd képeskilling 295 194 296 208 683 Képeskilling totalt 1173 119 107 49 2525
Kostnader direkt hanférliga Avgar minoritetsandelar -43 -43
till forvarvet 3 8 Erlagd kopeskiling 1173 1153 107 49 2482
Tillkommer aktiedgarlan 553 209

1 ) ) -
Total investering 298 747 304 417 683 Exkusive det interna forvarvet av DeCasa.

forts. nista sida
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forts. Not 4

Faststillande av foregaende ars prelimindra

forvarvsanalyser

Forvirvsanalyser avseende Jotul och Medifiq har faststillts. | Jatuls

definitiva forvarvsanalys har varumirke varderats.| Medifigs definitiva

forvarvsanalys har kundrelationer vérderats.

e forvarvsialans_ virdoring_forvirvsbaians
Immateriella anlaggnings-

tillgangar 13 208 221
Materiella anlaggningstillgangar 235 235
Finansiella anldggningstillgangar 1 1
Omsittningstillgangar 468 468
Likvida medel 110 110
Langfristiga skulder

och avsittningar 898 58 956
Kortfristiga skulder 463 463
Netto identifierbara tillgingar

och skulder -524 150 -374
Koncerngoodwill 689 -150 539
Kopeskilling, totalt 165 0 165
Ratos andel, % 62,5 62,5
Erlagd kopeskilling 103 103
Tillkommer aktiedgarlan 172 172
Total investering 275 0 275
Medifiq Preliminar Ny Definitiv
Mkr forvarvsbalans  vérdering forvirvsbalans
Immateriella anlaggnings-

tillgangar 18 8 26
Materiella anlaggningstillgingar 199 199
Omsittningstillgangar 100 100
Likvida medel 70 70
Langfristiga skulder och

avsattningar 310 2 312
Kortfristiga skulder 63 63
Netto identifierbara tillgangar

och skulder 14 6 20
Koncerngoodwill 343 -6 337
Kopeskilling, totalt 357 0 357
Ratos andel, % 78,5 78,5
Erlagd koépeskilling 280 280
Total investering 280 0 280
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Not 5 Ovriga rorelseintikter
Koncernen
Mkr 2008 2007
Hyresintakter 4 4
Vinst vid forsiljning
av anldggningstillgangar 49 60
Kursvinster pa fordringar och
skulder av rorelsekaraktir 65 22
Statliga bidrag 2 3
Ovriga 117 134
237 223
Moderbolaget
Mkr 2008 2007
Hyresintakter 1 2
Ovriga 3 1
4 3
Not 6 Ovriga rorelsekostnader
Moderbolaget
Mkr 2008 2007
Fastighetskostnader -5 -4
-5 -4
Not 7 Realisationsresultat vid forsiljning
av koncernforetag

Koncernen
Mkr 2008 2007
Bluegarden 160
Hagglunds Drives 4 405
Foretag inom Arcus Gruppen 748
Foretag inom Bisnode 7 77
Foretag inom Haendig 177
Internvinst -167

4412 995
Resultat fran andelar i koncernforetag
Moderbolaget
Mkr 2008 2007
Utdelningar 639 73
Resultat vid forsiljning av aktier 3556 316
Nedskrivning -197

3998 389



Not 8 Resultat hanforligt till intresseforetag
Koncernen
Mkr 2008 2007

Resultatandelar

Atle Industri 104 19
Camfil 106 93
DIAB 88 100
HL Display 39 44
Lindab 222 264
Superfos 14 24
573 544
Resultatandelar i intresseforetags resultat,
agda av koncernforetag 9 15
582 559
Realisationsresultat
Alimak Hek 727
DIAB 31
31 727
Realisationsresultat intresseforetag,
dgda av koncernforetag 14
31 741
Resultat hanforligt
till intresseforetag 613 1300
Resultat fran andelar i intresseféretag
Moderbolaget
Mkr 2008 2007
Utdelningar 118 92
Resultat vid forsiljning av aktier 551 800
Nedskrivning -13 -2
656 890

Not 9 Anstillda, personalkostnader och
ledande befattningshavares och
styrelsens ersidttningar

Medelantalet anstillda

2008 2007
2008 Varav méin 2007 Varav min
Totalt %-andel Totalt %-andel
Moderbolaget 39 51 35 51
Koncernféretag 15592 70 14 336 62
Koncernen totalt 15 631 70 14 371 62
varav i
Sverige 5920 73 6173 50
Norge 2016 74 2 006 73
Finland 1330 68 1130 61
Danmark 1475 72 1254 75
Polen 800 70 646 69
England 695 77 571 7
Tyskland 585 57 558 63
Kanada 471 94 423 95
USA 458 77 234 82
Nederlinderna 368 62 236 73
Irland 245 62 188 82
Belgien 212 59 108 60
Ryssland 195 64 122 66
Schweiz 178 63 74 54
Frankrike 168 58 126 61
Tjeckien 117 39 58 43
Osterrike 77 53 71 58
Kina 57 79 VAl 76
Ungern 56 23 53 26
Spanien 46 87 43 86
Slovenien 46 50 40 48
Korea 34 91 31 94
Lettland 29 90 2 50
Slovakien 18 1 15 7
Litauen 10 50 9 44
Singapore 7 100 19 84
Italien 6 50 1 82
Japan 6 67 20 75
Estland 6 17 8 13
Australien 34 82
Indien 20 95
Brasilien 13 92
Mexiko 4 75

Konsfordelning i styrelse och bland ledande
befattningshavare

2008-12-31 2007-12-31
Andel min Andel min

Styrelse

Moderbolaget 86% 87%

Koncernen totalt 90% 92%

Foretagsledning

Moderbolaget 50% 83%

Koncernen totalt 78% 81%

forts. nista sida
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Koncernen

Loner och andra ersittningar

Styrelse och ledande Ovriga
Mkr befz i alld. Summa
2008
Koncernen, totalt 563 5468 6031
— varav tantiem 114 114
Varav i Sverige 250 2191 2441
— varav tantiem 71 71
Varav i 6vriga linder 313 3277 3590
— varav tantiem 43 43
Antal personer 1034
2007
Koncernen, totalt 520 4299 4819
— varav tantiem 125 125
Varav i Sverige 244 1686 1930
— varav tantiem 88 88
Varav i 6vriga lander 276 2613 2 889
— varav tantiem 37 37
Antal personer 1026
Sociala kostnader
Mir 2008 2007
Sociala kostnader 1741 1506
(varav pensionskostnader) (453) (380)

Av koncernens pensionskostnader avser 71 Mkr (74) styrelse och
ledande befattningshavare i koncernens féretag. Koncernens ute-
stdende pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 19 Mkr (17).
Medelantalet anstillda, [6ner och andra ersittningar samt sociala
kostnader avser endast koncernféretag som ingar i koncernen vid

arets slut.

Moderbolaget
Loner och andra ersittningar

Mkr 2008 2007

Ledande befattningshavare, VD och
vVD (t o m 1 aug 2008)

Antal personer " 6 6
Loner och andra ersittningar 68 82
— varav tantiem (51) (66)
Ovriga anstillda 105 74
Summa 173 156

" Varav en pé konsultbasis under 2008.
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Sociala kostnader

Mkr 2008 2007
Sociala kostnader 72 88
(varav pensionskostnader) 17) (28)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 2 Mkr (2) nuvarande
och fd styrelse ochVD. Bolagets utestaende pensionsforpliktelser till
dessa uppgar till 2 Mkr (3) och avser fore detta styrelseledaméter

som varit anstillda.

Sjukfranvaro i procent av arbetstid

2008 2007
Total sjukfranvaro

Total sjukfranvaro av ordinarie arbetstid 0,8 1,0
Andel av den totala sjukfranvaron

som avser sammanhingande sjukfranvaro

pa 60 dagar eller mer - -
Kénsférdelning

Min 0,3 0,4
Kvinnor 1,3 1,7
Aldersférdelning

<30ar 0,5 0,2
30-49 ar 0,9 1,4
=50ar 0,5 05

Arsstimmans 2008 beslut om riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare

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

Systemet bestar av tre komponenter — fast 6n, rorlig [6n samt
optioner — och vilar pa fem grundliggande principer.

— Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga grundlig-
gande villkor i en bransch dar konkurrensen kring kvalificerade
medarbetare 4r hard och samtidigt uppmuntras att stanna kvar
inom Ratos.

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

— Rorlig 16n som utbetalas ska kopplas till den resultatutveckling
som kommer aktiedgarna till godo. Rérlig 16n utfaller forst
efter att vissa villkor uppfyllts avseende avkastning pa bolagets
kapital.

— Styrelsen faststiller arligen ett tak for den sammantagna rérliga
I6nen, vilken maximalt ska uppgi till ndgra procent av bolagets
resultat fore skatt.

— Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare vilket astadkoms genom rimligt avvagda optionspro-
gram dar medarbetarna dels tar del av kursstegringar alternativt
realiserade vardetkningar, men dven tar en personlig risk genom

att betala en marknadsmassig premie fér optionerna.

Den rorliga 16n som medarbetare kan tilldelas utbetalas 6ver en
flerarsperiod. Kostnaden for respektive ars rérliga 16n bokférs dock

i sin helhet det &r ersittningen intjanats.



Savitt avser kostnaderna for foreslagna optionsprogram hanvisas till
styrelsens forslag avseende kopoptioner och syntetiska optioner.
Styrelsen ska ha ritt att franga dessa riktlinjer om sérskilda skal

foreligger.

Beslutade ersittningar som inte forfallit till betalning omfattar tidigare
beslutad rérlig erséttning och subvention av optionspremier. Vid ars-
skiftet uppgick beloppet till 193 Mkr (158).

Information om rorlig ersattning och
optionsprogram

Rorlig ersittning 2008

Rérlig ersittning utfaller forst efter att vissa villkor uppfylits avseende
avkastning pa bolagets kapital. For 2008 har kravet for att rorlig ersatt-
ning skall utga varit att koncernens resultat fore skatt skall motsvara
minst 8% av ingdende eget kapital. Ett tak har faststillts till totalt
100 Mkr i sammanlagd rorlig ersittning, vilket motsvarar ett resultat fore
skatt om 32% av ingaende eget kapital. Resultatet fore skatt for 2008
uppgick till 46% av ingaende eget kapital och den rérliga ersittningen

uppgar darmed till 100 Mkr att utbetalas under 2009 - 2011. Samman-

taget 29 personer omfattas av ritten till rorlig ersittning.
Utbetalning av den rorliga ersattningen fordelas 6ver tre ar med

50% forsta dret och 25% per ar de resterande tva aren. For full

utbetalning kravs att personen ir fortsatt verksam i Ratos.

Koépoptionsprogram

Ordinarie arsstimma 2004 - 2008 har beslutat om képoptions-
program riktade till ledande befattningshavare och andra nyckel-
personer inom Ratos. Loptiden for samtliga képoptioner ar fem ar.
De anstillda har erlagt marknadsmissig premie for kopoptionerna
i samtliga program. Forvirv av kopoptioner subventioneras genom
att koparen erhiller en extra ersittning motsvarande hogst 50% av
optionspremien efter avdrag for 55% schablonskatt, varvid ersittningen
fordelas till lika delar pa fem ar och forutsitter att personen ar fortsatt
verksam i Ratos. Fran och med optionsprogrammet 2005 kriavs for att
erhilla subvention att personen i fraga fortsatt innehar de optioner
subventionen avser eller aktier férvirvade genom optionerna.

K&poptionerna ar utstillda pa av Ratos aterkopta aktier.

Képoptioner
2008-12-31 2007-12-31
Antal Motsvarande Antal Motsvarande
optioner antal aktier optioner antal aktier
Utestaende vid periodens inging 1367 000 2 343 350 1382 500 2972375
Utstallda 552 500 552 500 518 000 518 000
Utnyttjade " -230 000 -494 500 -533 500 -1 147 025
Utestaende vid periodens utgang 1689 500 2 401 350 1367 000 2 343 350
" Genomsnittligt 18senpris 55 kr per aktie (59), genomsnittlig aktiekurs d& optionerna utnyttjades 190 kr (204).
Upplysningar om utstillda optioner under perioden.
Varje option berittigar till inkop av en aktie.
2008 2007
Forfallotidpunkt 2013-03-20 2012-03-31
Losenpris per aktie 261,90 278,00
Sammanlagda optionspremie-
inbetalningar, Mkr 15,5 18,9
Sammanlagda inbetalningar till Ratos
om aktierna forvarvas, Mkr 144,7 144,0
Villkor fér de optioner som ir utestdende vid periodens utgang:
2008-12-31 2007-12-31
Forfallo- Optionspris Lésenpris, Antal aktier/ Antal Motsvarande Antal Motsvarande
tidpunkt kr kr option optioner antal aktier optioner antal aktier
2008-03-28 7,20 54,00 2,15 210 000 451 500
2009-03-31 7,60 68,40 2,15 56 000 120 400 76 000 163 400
2010-03-31 11,20 102,90 2,15 99 000 212 850 99 000 212 850
2011-03-31 21,20 151,80 2,15 464 000 997 600 464 000 997 600
2012-03-31 36,50 278,00 1,00 518 000 518 000 518 000 518 000
2013-03-20 28,10 261,90 1,00 552 500 552 500
1 689 500 2 401 350 1367 000 2 343 350
Maximal utokning av antalet aktier i férhallande till
utestaende aktier vid periodens slut, % 1,5% 1,5%

Kontantbelopp som bolaget kan erhalla vid I6sen av utestaende optioner uppgar till 470 Mkr (353).

forts. nista sida
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Syntetiska optioner

Arsstimman 2007 och 2008 beslutade om ett kontantavriknat
optionsprogram relaterat till Ratos investeringar i portféljbolag.
Programmet genomférs genom utgivande av syntetiska optioner
som 6verlats till marknadspris. Programmet ger nyckelpersoner inom
Ratos méjligheter att ta del av portféljbolagens virdetillvixt. Om

virdeutvecklingen péa Ratos investering i det aktuella portféljibolaget

Ersittning till styrelse och ledande befattningshavare

overstiger 15% per ar har optionerna ett virde. Det sammanlagda
vérdet av utstillda optioner vid sluttidpunkten ar hdgst 3% av skillna-
den mellan faktiskt realiserat virde for Ratos investering vid sluttid-
punkten och anskaffningsvardet uppraknat med 15% per ar. Finansiella

skulder avseende syntetiska optioner uppgar till 6 Mkr (8).

2008
Grundlén, Rérlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mir styrelsearvode ersittning formaner kostnad Summa forpliktelser
Olof Stenhammar, styrelsens ordférande 0,9 0,9 -
Lars Berg, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Staffan Bohman, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Jan Séderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Per-Olof Séderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Arne Karlsson,VD 55 17,6 0,1 21 25,3 -
Thomas Mossberg, vWD t o m 1 augusti 1,6 4.6 0,1 43 10,6 -
Andra ledande befattningshavare
(5 personer, varav en pa konsultbasis) 9,5 28,8 0,3 2,0 40,6 -
2007
Grundlén, Rérlig Ovriga Pensions- Pensions-

Mkr styrelsearvode ersittning frmaner kostnad Summa forpliktelser
Olof Stenhammar, styrelsens ordférande 0,9 0,9 -
Lars Berg, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Staffan Bohman, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Goran Grosskopf, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Jan Séderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Per-Olof Séderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Arne Karlsson, VD 55 17,6 0,1 21 25,3 -
Thomas Mossberg, vWD 2,4 11,5 0,1 1.3 15,3
Andra ledande befattningshavare 79 36,6 0,3 57 50,5 -
(4 personer)
Képoptioner
Innehav 2008-12-31

2004 2005 2006 2007 2008

Antal Antal Antal Antal Antal Forman
Styrelsens ordférande
Ovriga styrelseledaméter
Arne Karlsson, VD 115 000 100 000 100 000 -
Andra ledande befattningshavare 54 000 135 000 135 000 110 000 -
Innehav 2007-12-31

2003 2004 2005 2006 2007

Antal Antal Antal Antal Antal Férman
Styrelsens ordférande
Ovriga styrelseledaméter
Arne Karlsson, VD 100 000 115 000 100 000 -
Thomas Mossberg, vWD 27 000 50 000 50 000 -
Andra ledande befattningshavare 20 000 50 000 170 000 165 000 -
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Syntetiska optioner, ledande befattningshavare

2008
Inbetald
Mkr premie Férman

2007
Inbetald
premie Férman

Styrelsen - -

Ledande befattningshavare, VD och vWD - -

Ersattningar till VD

Rorlig ersittning

Den rorliga ersittningens storlek beslutas diskretiondrt av styrelsen
pa forslag av erséttningskommittén och inom ramen for den totala
rorliga ersittningen for ledande befattningshavare och andra nyckel-
personer. Foérvirv av kdpoptioner subventioneras inom ramen for

optionsprogram for ledande befattningshavare.

Pensionsvillkor
Pensionspremie uppgar till 25% av den fasta I6nen plus rorlig ersittning
upp till 50% av fast I6n enligt sarskild berdkningsmodell. Pensionen r

avgiftsbestamd. Det finns inte nagon avtalad pensionsélder.

Villkor for avgangsvederlag
Den 6msesidiga uppsigningstiden ar 6 manader. Avgangsvederlag
motsvarande tvé arsloner utgar och kan ej utlésas av verkstillande

direktoren. Ersittning fran tredje man avraknas.

Andra ledande befattningshavare

For ersittning till 6vriga fem ledande befattningshavare se tabell

ovan.

Pensionsvillkor

Pension utgér fran 65 ars dlder forutom i nagot fall. For tva befattnings-
havare giller vid faststillande av pensionspremie att rérlig ersittning
upp till 50% av fast 16n 4r pensionsgrundande. For 6vriga giller att
pensionsgrundande 16n ar upp till max ITP-taket.

Avgangsvederlag

For 6vriga ledande befattningshavare i Ratos finns inga avtal avseende
avgangsvederlag som uppgar till mer @n 2 arsloner. Avgangsvederlag
kan ej utlosas av enskilda befattningshavare, forutom i ett fall, vid
andring av huvudigare.

Incitamentsprogram i Ratos innehav

Ratos arbetar aktivt for att en incentivestrategi ska finnas for styrel-
sen och ledande befattningshavare i de bolag som Ratos investerar
i. Det férekommer olika typer av incitamentsprogram, som omfattar
aktier, aktiedgarlan, teckningsoptioner, syntetiska optioner och syn-
tetiska aktier. Investeringen genomfors pa marknadsmdssiga villkor,
med vissa undantag. For undantagen ar IFRS 2 Aktierelaterade
ersittningar tillimplig. Dessa har inte haft en betydande inverkan
pa Ratos-koncernens resultat- och balansrikningar. Sammanlagt upp-
gar finansiella skulder avseende syntetiska optionsprogram avseende
Ratos innehav till 158 Mkr (232). Under éret belastas koncernens
resultat med 12 Mkr (103) till foljd av omvidrdering av syntetiska
optionsskulder avseende innehaven.

Not 10  Arvode och kostnadsersiattning
till revisorer

Mkr Koncernenm:zderbolaget Koncerneioorzloderbolaget

KPMG

Revisionsuppdrag 18 2 14 2

Andra uppdrag 6 3 1 8

Ovriga revisorer 50 15 52 7
74 20 77 17

Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen och bokfo-
ringen samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning, Gvriga
arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt
radgivning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid sadan
granskning eller genomférandet av sidana 6vriga arbetsuppgifter. Allt

annat ar andra uppdrag.
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Not 11 Finansiella intdkter och kostnader

Koncernen Moderbolaget
Resultat fran 6vriga Ovriga rinteintikter
Mkr 2008 2007 véirdepapper och fordringar och liknande
. A som ir anligeningstillga resultatp
Rénteintakter Mkr 2008 2007 2008 2007

Finansiella tillgangar varderade till Rinteintikter

verkligt virde via resultatrikningen Finansiella tillggngar

Fair value option 84 92 varderade till verkligt
Innehav fér handelsandamal 5 4 virde via resultatrikningen
Investeringar som halles till forfall 3 1 Fair value option 74 9
Kund- och lanefordringar 95 81 Kund- och lanefordringar 229 140 15 30
Ej finansiella instrument 7 10 Utdelning
Utdelning Finansiella tillgangar
Finansiella tillgangar som kan siljas 73 som kan siljas 7
Resultat vid avyttring Resultat vid avyttring
Finansiella tillgangar som kan siljas 48 50 Finansiella tillgingar
Ovriga finansiella intikter som kan siljas 13 46
Finansiella tillgangar som kan siljas 4 2 Ovriga finansiella intikeer
Kund- och lanefordringar 18 57 Finansiella tillgdngar som kan siljas
Finansiella intikter 264 370 Netto, valutakursférandringar 2
Rintekostnader Finansiella intakter 242 257 89 124
Andra skulder -1 063 -638 Rintekostnader och
liknande resultatposter
Finansiella tillgangar som kan siljas -19 Mir 2008 2007
Ej finansiella instrument -14 -31 Rintekostnader
Nettofériust Andra skulder -15 -9
Syntetiska optioner -12 -103 Nettoférlust
Viardeférandring derivat Syntetiska optioner 19
~ sikringsredovisade -64 Ovriga finansiella kostnader
— ej sdkringsredovisade -62 Andra skulder 15 4
Ovriga finansiella kostnader —
Finansiella kostnader -30 -32
Andra skulder -58 -63
Nedskrivning
Finansiella tillgingar som kan siljas 2 Rénteintakter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt
Netto, valutakursfarandring 196 23 vérde via resultatrakningen uppgar till 244 Mkr (170).Rantekostnader
. hanforliga till finansiella skulder ej virderade till verkligt virde via
Finansiella kostnader -1 469 -879

resultatrakningen uppgar till 15 Mkr (9).
Rénteintikter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt
vérde via resultatrakningen uppgar till 105 Mkr (92). Rantekostnader
hanforliga till finansiella skulder ej virderade till verkligt virde via
resultatrakningen uppgar till 1 058 Mkr (688).
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Not 12 Skatter

Redovisat i resultatrikningen

Mkr 2008 2007
Periodens skattekostnad -371 -398
Justering av skatt hanforlig till tidigare ar 18 4
Andel i intresseforetags skatt -141 -101
-494 -495
Uppskjuten skatt avseende
temporira skillnader
Materiella anlaggningstillgangar 4 -6
Immateriella anlaggningstillgangar 33 -3
Finansiella anldggningstillgangar -3
Lager 15
Kundfordringar -1
Pensionsavsattningar -38 5
Ovriga avsittningar 22 -15
Periodiseringsfonder o dyl 22 -53
Ovrigt 18 -7
Uppskjuten skatteintikt pga
andrade skattesatser 7 3
Uppkjuten skatteintdkt i under aret
aktiverat skattevirde i underskottsavdrag 72 54
Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av
utnyttjande av tidigare aktiverat
skattevarde i underskottsavdrag -43 -1
112 -21
Totalt redovisad skattekostnad
i koncernen -382 -516
Avstimning effektiv skatt, koncernen
Mkr 2008 2007
Resultat fore skatt 5671 3 462
Avgar resultat fran intressebolag -582 -559
5089 2903
Skatt enligt gillande skattesats, 28% -1 425 -812
Effekt av sarskilda skatteregler
for investmentbolag 1316 202
Effekt av andra skattesatser i andra linder -21 -12
Ej avdragsgilla kostnader -34 -93
Ej skattepliktiga intakter -133 340
Okning av underskottsavdrag
utan motsvarande aktivering av
uppskjuten skatt -26 -40
Utnyttjande av tidigare ej aktiverade
underskottsavdrag 76 12
Skatt hanforlig till tidigare ar 18 4
Effekt av dndrade
skattesatser/skatteregler 15 3
Ovrigt 27 19
Skatt i intressebolag -141 -101
Redovisad effektiv skatt -382 -516

Skatteposter som redovisats direkt mot eget kapital

Mkr 2008 2007

Uppskjuten skatt hanforlig

till sakringsreserv 40 7
Ovrigt 1 2
41 9

Redovisade uppskjutna skattefordringar och skulder

Koncernen

Uppskjuten skatte- Uppskjuten

fordran skatteskuld

M 2008 2007 2008 2007
Materiella anlaggningstillgangar 23 29 183 88
Immateriella anlaggningstillgangar 20 18 447 462
Finansiella anldggningstillgangar 8 3 10
Varulager 4 13 9 18
Kundfordringar 6 8
Réntebirande skulder 27 14 5
Avsittningar pensioner 42 112 3
Ovriga avsittningar 109 21 1
Ovrigt 80 54 43 24
Underskottsavdrag 314 168 4 0
Periodiseringsfonder 8 257 289
Skattefordringar/skatteskulder 641 437 950 896
Kvittningar 170 146 -170  -146

Skattefordringar/skatte-
skulder, netto 471 291 780 750

Av redovisade uppskjutna skattefordringar forfaller 46 Mkr (40) inom
ett ar och 332 Mkr (200) saknar forfallodag. Av redovisade uppskjutna
skatteskulder forfaller 61 Mkr (51) inom ett ar och 489 Mkr (333)

saknar forfallodag.

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar

Mkr 2008 2007
Avdragsgilla temporira skillnader 10
Skatteméssiga underskott 1181 979

1181 989

Av ej virderade forlustavdrag hanfor sig ca 481 Mkr (340) till av
Ratos centralt administrerade dotterforetag. 120 Mkr (100) av de
skattemassiga underskotten forfaller 2009-2016. Resterande del
av de skattemissiga underskotten har ej faststillda forfallodagar.
Ovanstaende e] redovisade avdragsgilla temporira skillnader och
skattemissiga underskott motsvarar ett skattemissigt varde upp-
gaende till 326 Mkr (273).

Det ir inte sannolikt att ej redovisade skattefordringar kommer
att medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden varfor de ej asitts

nagot varde.

Moderbolaget

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Dessa
innebir att uppkomna realisationsvinster ej ar skattepliktiga. Bolaget
deklarerar en schablonintikt pa 1,5% pa marknadsvirdet av note-
rade aktier som vid arets ingang innehafts mindre an ett ar och dar
dgarandelen understiger 10%. Mottagna utdelningar redovisas som
intakt. Rantenetto och omkostnader ar avdragsgilla liksom lamnad

utdelning.
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Not 13 Immateriella anldggningstillgangar
Koncernen
Forvirvade immateriella tillgangar Internt generade

Varu- Kund-  Kontrakts-  Data-  Affirs:  Ovriga Data-  Affirs-  Ovriga
M Goodwill mirken relationer portfélj  baser system tillgingar baser  system tillgangar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende balans 2007-01-01 9224 548 284 116 310 585 11067
Investeringar 35 21 101 24 181
Omklassificering 7 99 57 -109 54
Rérelseférvary 7261 24 128 20 282 60 43 85 7903
Avyttringar -2 -36 -38
Avyttrade foretag -535 -183 -718
Arets valutakursdifferenser 275 4 7 1 5 15 -1 353
Utgaende balans 2007-12-31 16225 620 419 136 735 143 416 108 18802
Ingdende balans 2008-01-01 16225 620 419 136 735 143 416 108 18802
Investeringar 21 87 50 52 210
Omklassificering 3 35 -418 25 223 157 4 -6 23
Rérelseférvary 1012 23 216 175 4 6 1436
Avyttringar -3 -3
Avyttrade foretag -343 -39 -20 -25 -427
Arets valutakursdifferenser 819 -36 36 3 18 2 66 6 1 19 934
Utgaende balans 2008-12-31 17713 571 706 139 335 171 942 214 11 173 20975
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingdende balans 2007-01-01 -181 -15 -48 -5 -93 -259 -601
Arets avskrivningar -10 -51 -7 -55 -5 -49 -8 -185
Arets nedskrivningar -3 -4 -7
Omklassificering -54 -54
Ackumulerade avskrivningar i
forvarvat foretag -4 -9 -146 -21 -10 -190
Avyttringar 2 2
Ackumulerade avskrivningar
i avyttrat foretag 195 130 325
Arets valutakursdifferenser -1 -2 -1 -5 -1 -6 -26
Utgaende balans 2007-12-31 0 =27 -104 21 297 -60 -205 -22 -736
Ingdende balans 2008-01-01 0 -27 -104 21 297 -60 -205 -22 -736
Arets avskrivningar -10 -63 -10 -32 -15 -66 -13 -3 -14 -226
Arets nedskrivningar -92 -3 -39 -10 -144
Omklassificering -5 -10 245 -8 -190 -54 -4 3 -23
Ackumulerade avskrivningar i
forvirvat foretag -45 -75 -4 -124
Avyttringar 2 2
Ackumulerade avskrivningar
i avyttrat foretag 12 6 4 22
Arets valutakursdifferenser 1 -10 -3 -3 1 41 1 -6 -60
Utgaende balans 2008-12-31 -92 -29 -232 -34 -87 -76 -576 -107 -7 -49  -1289
Virde enligt koncernbalansrikningen 17 621 542 474 105 248 95 366 107 4 124 19 686
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Nedskrivningsprovningar for goodwill och immateriella
tillgangar med obestimbar nyttjandeperiod hanforlig till
koncernféretag

Ratos-koncernens goodwill och immateriella anlaggningstillgingar med

obestimbar nyttjandeperiod férdelar sig enligt féljande:

2008 2007

Immateriella Immateriella

anliggnings- anliggnings-
Mir Goodwill tillgingar) G I tillgingar)
Bisnode 4907 3914
Inwido 3538 3155
Anticimex 1867 1857
Contex Holding 1673 1367
Scandinavian Business
Seating
(fd HAG/RH/RBM) 1532 1656
13 517 11 949
Dotterforetag utan
betydande goodwillvirden,
sammantagna 4104 465 4276 441
17 621 465 16225 441

9 Avser immateriella tillgingar med obestimbar nyttjandeperiod,

och som didrmed inte skrivs av.

Goodwill och 6vriga immateriella tillgangar med obestambar nyttjan-
deperiod hanfors vid nedskrivningsprévningen till separata dotter-
foretag, da dessa utgdr kassagenererande enheter. Endast goodwill
och immateriella tillgangar med obestimbar nyttjandeperiod hanférlig
till Bisnode, Inwido, Anticimex, Scandinavian Business Seating och
Contex Holding ar av betydande storlek var for sig i forhallande till

Ratos-koncernens totala goodwill.

Dotterforetag utan betydande goodwillvarden,
sammantagna

Goodwill hanférlig till Ratos dotterféretag, forutom Bisnode, Inwido,
Anticimex, Scandinavian Business Seating och Contex Holding, 4r
inte betydande var for sig i forhéllande till Ratos-koncernens totala
goodwill.

Beriknat dtervinningsvirde for dotterforetag utgors antingen
av nyttjandevirde eller verkligt virde med avdrag for forsiljnings-
kostnader.

Metoden for att skatta viktiga variabler skiljer sig at mellan dot-
terforetag, da varje innehav i sig ar en oberoende enhet med unika

férutsattningar.

Nyttjandevirde

Nyttjandevirdet berdknas som Ratos andel av nuvirdet av framtida
beriknade kassafloden genererade av innehavet fram till planerad
exittidpunkt samt bedémd likvid vid slutlig avyttring.

Bedémningen av framtida kassafléden baseras pa rimliga och
verifierbara antaganden som utgér Ratos bista uppskattningar av de
ekonomiska férhéllanden som beriknas rada fram till exittidpunkt,
varvid stor vikt ges externa faktorer. Bedémningen av framtida kas-
safléden baseras pa de senaste budgetar/prognoser som faststillts.
Dessa omfattar perioden fram till exittidpunkt, hogst fem ar. Om
exittidpunkten i nagot fall skulle vara lingre bort dn fem ar, baseras
bedémningar av framtida kassafléden pa ett antagande om en ofér-
dndrad eller avtagande tillvixttakt, om inte en Skande tillvixttakt

kan motiveras.

Uppskattningar av framtida kassafléden omfattar inte framtida betal-
ningar hanforliga till en framtida omstrukturering som innehavet dnnu
inte 4r bunden att genomf&ra.Sa snart innehavet ar bundet att genom-
féra omstruktureringen sa innefattar framtida kassafléden besparingar
och andra férdelar som omstruktureringen samt utbetalningar som
omstruktureringen vantas ge upphov till.

Bedomda framtida kassafléden omfattar inte heller in- eller utbe-
talningar fran finansieringsverksamheten. Daremot omfattas in- och
utbetalningar av skatter. Det 4r vid virdering av foretag normalt att
inkludera dven skatter. Det berdknade nyttjandevirdet ska jamforas
med det redovisade virdet pa innehavet, som inkluderar skatteford-
ringar och skatteskulder. For att fa virderingen jamférbar med det
redovisade vérdet viljer Ratos att inkludera in- och utbetalningar i de
beraknade framtida kassaflédena istillet for att reducera koncernmas-
sigt varde med skatteskulder och fordringar.

Ratos har valt en diskonteringsfaktor efter skatt, da beriknade
framtida kassafléden dven omfattar skatt. Diskonteringsfaktorn ater-
speglar marknadsmissiga bedémningar av pengars tidsvarde och de
specifika risker som &r knutna till tillgingen. Diskonteringsfaktorn
aterspeglar inte sadana risker som beaktats nir de framtida kas-
saflédena beriknats. Som utgéangspunkt vid berakning av diskonte-
ringsranta anvinds foretagets vagda genomsnittliga kapitalkostnad,
foretagets marginella upplaningsrianta och andra marknadsméssiga

upplaningsrantor oberoende av Ratos kapitalstruktur.

Verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader

Det basta uttrycket for ett verkligt varde med avdrag for forsiljnings-
kostnader &r det pris som finns i ett bindande avtal mellan obero-
ende parter. | avsaknad av detta kan marknadspriset anvandas under
forutsdttning att tillgangen omsitts pa en aktiv marknad. Narmast
foregaende transaktion kan ge ett underlag fran vilket virdet kan
faststillas nar aktuella kopkurser saknas.

Om idven detta saknas, utgors verkligt vairde med avdrag for
forsiljningskostnader av det pris som beriknas kunna uppnas vid
forsiljning av tillgingen mellan parter som ar oberoende av varandra,
vilinformerade och har ett intresse av transaktionen. Nar beloppet
faststills beaktas resultatet fran avyttringar av liknande tillgangar, bl a
vinstmultipel, som nyligen gjorts inom samma bransch. Det beridknade

virdet baseras inte pa en tvangsforsiljning.

Bisnode
Nedskrivningsprovningen for Bisnode baseras pa en berikning av
verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader. Viktiga variab-
ler vid berikningen ar vinstmultipel och framtida l&nsamhetsniva.
Utgéngspunkt for att skatta varden ir tidigare erfarenheter samt
externa killor.

Bedémningen ér att inga rimliga forandringar i viktiga antaganden
leder till att det beraknade atervinningsvardet blir lagre an redovisat

varde.

Inwido

Nedskrivningsprovningen for Inwido baseras pa en berakning av verk-
ligt virde med avdrag for forsiljningskostnader. Viktiga variabler vid
berikningen ar vinstmultipel vid exit och vinstprognos. Utgangspunkt
for att skatta virden for dessa ar enheternas tidigare erfarenheter

samt externa killor.

forts. nésta sida
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Bedémningen 4r att inga rimliga fordndringar i viktiga antaganden
leder till att det beriknade atervinningsvardet blir lagre an redovisat

virde.

Anticimex
Nedskrivningsprovningen for Anticimex baseras pa en berikning av
verkligt varde med avdrag for forsiljningskostnader. Viktiga variab-
ler vid berdkningen @r vinstmultipel och framtida I&nsamhetsniva.
Utgangspunkt for att skatta varden ar tidigare erfarenheter samt
externa killor.

Bedomningen dr att inga rimliga forandringar i viktiga antaganden
leder till att det beraknade atervinningsvardet blir ligre an redovisat

virde.

Scandinavian Business Seating

Nedskrivningsprovningen for Scandinavian Business Seating baseras
pa en berikning av nyttjandevirde. Det beriknade virdet utgar
fran kassaflédesprognoser fram till 2012, vilka baseras pa rimliga
och verifierbara antaganden som utgér Ratos basta uppskattningar
av de ekonomiska forhallanden som beriknas rada under perio-
den. Direfter har en likvid vid slutlig avyttring bedomts genom en
vinstmultipelviardering. De prognostiserade kassaflédena samt
bedémd likvid vid slutlig avyttring har nuvardeberiknats med en
diskonteringsrinta pa cirka 10% efter skatt. Forsiljningstillvaxt samt
vinstmultipel vid exit dr viktiga variabler for att berakna Scandi-
navian Business Seatings nyttjandevirde. Det forvintade framtida
scenariot dr i enlighet med Scandinavian Business Seating tidigare
erfarenheter och externa killor. Bedémningen ar att inga rimliga
forandringar i viktiga antaganden leder till att det beriknade ater-

vinningsvardet blir ligre dn redovisat virde.

Contex Holding

Nedskrivningsprovningen for Contex Holding baseras pa en berékning
av nyttjandevirde. Det beriknade vardet utgar fran kassaflodes-
prognoser fram till 2012, vilka baseras péa rimliga och verifierbara
antaganden som utgdr Ratos basta uppskattningar av de ekonomiska
forhallanden som beriknas rada under perioden. Darefter har en
likvid vid slutlig avyttring bedomts genom en vinstmultipelvérdering.
De prognostiserade kassaflodena samt bedémd likvid vid slutlig av-
yttring har nuvardeberaknats med en diskonteringsranta pa strax under
8% efter skatt. Forsiljningstillvaxt samt vinstmultipel vid exit ar vik-
tiga variabler for att berakna Contex Holdings nyttjandevirde. Det
férvantade framtida scenariot ar i enlighet med Contex Holdings
tidigare erfarenheter och externa killor.Bedémningen ér att inga rimliga
forandringar i viktiga antaganden leder till att det beridknade éter-

vinningsvardet blir ligre an redovisat varde.

Nedskrivning
Goodwill hanforligt till innehavet i Jotul har skrivits ned med 92 Mkr
baserat pd Ratos nedskrivningsprévning. Nedskrivningsprévningen
for Jotul utgors av en nyttjandevardeberikning.

Diarutover har nedskrivning av tidigare gjorda IT-investeringar

gjorts i Bisnode.
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Not 14 Materiella anldaggningstillgangar

Koncernen

Byggnader Pagiende
Mkr och mark Inventarier nyanliggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingaende balans 2007-01-01 1180 3145 40 4365
Omklassificering -15 -154 -169
Investeringar 33 450 178 661
Overfort fran anliggning under uppforande 14 59 -73 0
Avyttringar -250 -209 -459
Tillgangar i forvarvat foretag 496 1629 55 2180
Tillgdngar i avyttrat foretag -155 -78 -233
Arets valutakursdifferenser 44 136 2 182
Utgaende balans 2007-12-31 1347 4978 202 6 527
Ingdende balans 2008-01-01 1347 4978 202 6 527
Omklassificering 18 208 -62 164
Investeringar 50 569 108 727
Overfort fran anlaggning under uppforande 48 71 -119 0
Avyttringar -133 -247 -380
Tillgdngar i forvarvat foretag 372 378 6 756
Tillgingar i avyttrat foretag -125 -489 -1 -625
Arets valutakursdifferenser 81 206 4 291
Utgaende balans 2008-12-31 1658 5674 128 7 460
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingdende balans 2007-01-01 -253 -1988 2241
Omklassificering 15 154 169
Avrets avskrivningar -39 -391 -430
Avyttringar 4 233 237
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -137 -984 -1121
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 23 9 32
Arets valutakursdifferenser -7 -75 -82
Utgéende balans 2007-12-31 -394 -3 042 -3436
Ingdende balans 2008-01-01 -394 -3042 -3436
Omklassificering -3 -161 -164
Arets avskrivningar -57 -521 -578
Avyttringar 14 205 219
Ackumulerade avskrivningar i forvirvat foretag -89 -253 -342
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 41 317 358
Arets valutakursdifferenser -24 -115 -139
Utgaende balans 2008-12-31 -512 -3 570 -4 082
Virde enligt koncernbalansrikningen 1146 2104 128 3378
Varav finansiell leasing 137 52 189

Betalda leasingavgifter under aret dr 89 Mkr (64).Avgifter att betala inom 1 ar 87 Mkr (69),
inom 2-5 ar 196 Mkr (160) och efter 5 ar 119 Mkr (132).
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forts. Not 14

Taxeringsvarden i Sverige

Mir 2008-12-31 2007-12-31
Byggnader 190 131
Mark 56 47
Moderbolaget
Byggnader
Mkr och mark Inventarier Totalt

Ackumulerade anskaffningsvirden

Ingdende balans 2007-01-01 21 16 37
Investeringar 1 1
Utgaende balans 2007-12-31 21 17 38
Ingdende balans 2008-01-01 21 17 38
Investeringar 24 1 25
Utgéende balans 2008-12-31 45 18 63

Ackumulerade avskrivningar

Ingdende balans 2007-01-01 -10 -13 -23
Arets avskrivningar -1 -1
Utgaende balans 2007-12-31 -10 -14 -24
Ingdende balans 2008-01-01 -10 -14 -24
Arets avskrivningar -1 -1
Utgaende balans 2008-12-31 -10 -15 -25
Virde enligt balansrakningen 35 3 38

Taxeringsvarden i Sverige

Mir 2008-12-31 2007-12-31
Byggnader 54 54
Mark 35 35
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Not 15 Andelar i intresseforetag

Foérandring av redovisade varden

Koncernen

M 2008-12-31 2007-12-31
Redovisat virde vid arets ingang 2331 2 601
Investeringar 83 27
Intresseféretag som blivit koncernféretag -67
Avyttring av intresseforetag =27 -94
Inlésen -500
Utdelningar -141 -137
Andel i intresseféretags resultat " 472 458
Omriakningsdifferens 222 38
Forindring andra reserver -84 3
Ovriga forandringar i

intresseforetags egna kapital -5 2
Redovisat virde vid arets utgang 2 851 2331

" Andel i intresseforetags resultat efter skatt och minoritet.

Innehav

Nedanstiende specifikationer visar koncernens intresseforetag. | koncernens
andel av resultatet ingar bolagen under den tid av aret och med de dgda
andelar som gillt under perioden. | resultatandelen ingar inte eventuella

nedskrivningar eller aterféringar av nedskrivningar.

2008

Andel
av resultat Koncern-
R Netto efter skatt missigt
Intresseforetag Agd andel teni Ti Skulder  Eget kapital och mino. virde
Atle 50% 0 7 4 3 0 1
Atle Industri 50% 198 294 309 4 305 106 153
HL Display " 29% 1536 96 946 405 541 28 295
DIAB Group ? 48% 1414 128 2513 1537 976 94 467
Lindab Intressenter 3 22% 9 840 723 8625 5279 3346 163 752
Superfos Industries 33% 3481 -23 3686 2298 1387 -1 475
Intresseféretag dgda av Ratos 390 2143
Camfil 9 30% 4361 247 3762 1924 1838 74 671
Inwido Academy 34% 6 -2 1 0 1 -1 0
Inwido Ireland 20% 6 -1 90 59 31 0 6

Racasse ? 25% 0
SAS de Lile Madame 34% 201 29 327 217 110 9 27
UAB Panorama 40% 10 0 3 2 1 0 2
VinUnic 32% 1 0 1 0 1 0 2

VisTech Windows 33% 0 0 1 0 1 0
Intresseféretag dgda av koncernféretag 82 708
Totalt 472 2 851

" Andel av réstritt 20,2%. Marknadsvirde 205 Mkr.
Y Tidigare Laholm Intressenter.

3 Marknadsvirde 858 Mkr.

4 Ags av Ratos Limfac Holding.

® Avyttrade under éret.

Ratos arsredovisning 2008 83



forts. Not 15

2007
Andel
av resultat Koncern
Netto- efter skatt missigt
Intresseforetag Agd andel attni Tillga Skulder Eget kapital och mino. virde
Atle 50% -3 47 19 28 -2 14
Atle Industri 50% 571 36 370 197 173 15 72
Camfil 30% 4115 236 3351 1853 1498 70 570
HL Display 29% 1571 108 892 420 472 31 276
Laholm Intressenter 2 50% 1354 225 2258 1581 677 113 338
Lindab Intressenter 2 22% 9280 897 7 696 4731 2 965 206 667
Superfos Industries 33% 3329 44 3547 2 462 1085 9 367
Intresseféretag dgda av Ratos 442 2304
AddNode ¥ 12
Compass-Verlag ¥ 1
Inwido Academy 34% 4 2 4 1 3 1 1
IRN Services 9 0
Racasse 25% 8 1 7 2 5 0
SAS de Lile Madame 34% 141 6 226 161 65 2 19
UAB Panorama 40% 7 0 3 2 1 0
VinUnic 32% 1 1 1 0 1 0
VisTech Windows 33% 0 0 1 0 1 0
Intresseféretag dgda av koncernféretag 16 27
Totalt 458 2331
" Andel av réstritt 20,2%. Marknadsvirde 434 Mkr.
2 Moderbolag, DIAB-koncernen.
% Marknadsvirde 2 606 Mkr.
Y Omklassificerad till dvriga aktier.
% Avyttrade under aret.
Not 16 Specifikation av moderbolagets
andelar i intresseforetag
Foérandring av redovisade varden
M 2008-12-31 2007-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden
vid arets borjan 1878 2903
Investerat 77 25
Inlésen -500
Aterbetalt aktiesgartillskott -24
Avyttringar -450 -550
Utgaende balans 1481 1878
Ackumulerade nedskrivningar
vid arets bérjan -390 -622
Avyttringar 280
Utdelningar 45
Arets nedskrivning -13 -3
Utgaende balans -403 -390
Virde enligt balansrikning 1078 1488

For mer information om moderbolagets intresseféretag se not 15.

forts. nista sida

84  Ratos arsredovisning 2008



forts.Not 16

Antal Agd Bokfort virde Bokfort virde
Intresseforetag, org nr, site andelar andel, % 2008 2007
Atle AB,556454-8799, Stockholm 50 000 50 1 14
Atle Industri AB, 556725-7885, Stockholm 5000 50 16 40
Camfil AB, 556230-1266,Trosa " 450
DIAB Group AB, 556603-1711, Laholm 504 000 48/50 126 114
HL Display AB, 556286-9957, Stockholm ? 8900 280 29 229 229
Lindab International AB, 556606-5446, Stockholm 17 699 157 22 236 236
Superfos Industries A/S, Vipperéd, Danmark 3876 101 33 471 405
Totalt 1078 1488
" Avyttrat till Ratos Limfac Holding AB.
2 Andel réstritt 20,2%.
Not 17 Fordringar pa koncernforetag och intresseforetag
Moderbolaget

Langfristiga fordringar Langfristiga fordringar
koncernféretag intresseforetag
Mkr 2008 2007 2008 2007
Ackumulerade anskaffningsviarden
vid drets bérjan 1329 1073 26
Investerat 700 834 26
Reglerat -71 -591 -26
Kapitaliserad ranta 228 87
Valutakursférandring -63 27
Omklassificeringar 373 -101
Utgaende balans 2 496 1329 0 26
Kortfristiga fordringar
koncernforetag

Mir 2008 2007
Ackumulerade anskaffningsvarden
vid arets bérjan 361 118
Investerat 121 176
Reglerat -101 -34
Omklassificeringar -373 101
Utgaende balans 8 361

Not 18 Finansiella instrument

Verkligt varde

Vid faststillande av verkligt virde for noterade aktier och vardepapper

anvinds officiella noteringar pa bokslutsdagen. Redovisat

virde fér

korta fordringar och skulder motsvarar verkligt virde. Verkligt virde

for fordringar och skulder med rérlig rinta motsvarar dess redovisade

virde.Valutaterminer har virderats till verkligt virde med beaktande

av aktuella rantor och kurser pa bokslutsdagen.

Koncernen
2008

Verkligt virde via resultatrikningen

Rénteswapparnas verkliga virde baseras pa en diskontering av berak-
nade framtida kassafléden enligt kontraktets forfallodagar och villkor

och med hénsyn tagen till marknadsrantan fér liknande instrument

pa balansdagen.

Finansiella tillgangar som kan siljas

Tillgangar per kategori Virderade enligt Innehav for Investeringar Kund och Anskaffnings- Verkligt Derivat, sikrings-

av finansiella instrument fair value option handelsandamal som halles till forfall lanefordringar virde virde redovisade Totalt

Langfristiga tillgdngar

Finansiella placeringar 7 171 21 199

Léangfristiga fordringar (del av) 77 188 1 266

7 77 188 172 21 465

Kortfristiga tillgangar

Kundfordringar 4317 4317

Ovriga fordringar (del av) 10 5 307 2 13 337

Likvida medel

— kortfristiga placeringar 5060 5060
5070 5 4624 2 13 9714

forts. nista sida
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Verkligt virde via resultatrikningen

Skulder per kategori

Innehav for

Finansiella skulder virderade

Derivat,

av finansiella instrument handelsindamal till upplupet anskaffningsvirde sakringsredovisade Totalt
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder (del av) 13210 69 13279
Ovriga langfristiga skulder 190 197 387
Ovriga finansiella skulder 121 12
121 13 400 266 13787
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder (del av) 1733 1733
Leverantorsskulder 1883 1883
Ovriga skulder (del av) 63 1489 181 1733
Ovriga finansiella skulder 37 37
Upplupna kostnader (del av) 54 154
100 5159 181 5440
Nedskrivning av finansiella tillgangar
Langfristiga tillgdngar ej rantebirande -
Kundfordringar 28
Totala nedskrivningar 28
2007
Verkligt virde via resultatrikningen Finansiella tillgingar som kan siljas
Tillgangar per kategori Virderade enligt Innehav for Investeringar Kund och Anskaffnings- Verkligt Derivat, sakrings-
av finansiella instrument fair value option handelsindamal som hilles till férfall lanefordringar vérde virde redovisade Totalt
Langfristiga tillgangar
Finansiella placeringar 11 161 85 257
Langfristiga fordringar 1 8 73 100 8 190
12 8 73 100 161 85 8 447
Kortfristiga tillgangar
Kundfordringar 4329 4329
Ovriga fordringar (del av) 23 17 304 2 13 359
Likvida medel
— kortfristiga placeringar 2278 4 2282
2301 17 4 4633 2 13 6970
Verkligt virde via resultatrikningen
Skulder per kategori Innehav for Finansiella skulder virderade Derivat,
av finansiella instrument handelsindamal till upplupet anskaffningsvarde sakringsredovisade Totalt
Langfristiga skulder
Langfristiga skulder (del av) 10 867 10 867
Ovriga langfristiga skulder 175 3 178
Ovriga finansiella skulder 240 240
240 11 042 3 11 285
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder (del av) 2 055 2 055
Leverantorsskulder 181 1811
Ovriga skulder (del av) 5 2085 2090
Upplupna kostnader (del av) 30 30
5 5961 5986
Nedskrivning av finansiella tillgangar
Langfristiga tillgingar ej rantebirande -2
Kundfordringar -20
Totala nedskrivningar -22
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Moderbolaget

2008

Verkligt virde via resultatrikningen

Finansiella tillgangar som kan siljas

Tillgangar per kategori Virderade enligt fair Kund- och Anskaffnings-
av finansiella instrument value option lanefordringar virde Totalt
Langfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernféretag 2 496 2 496
Andra langfristiga vardepappersinnehav 161 161
2 496 161 2 657
Kortfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernféretag 8 8
Ovriga fordringar 5 5
Likvida medel
— kortfristiga placeringar 5048 5048
5048 13 5061
Verkligt virde via resultatrikningen
Skulder per kategori Innehav fér Finansiella skulder virderade
av finansiella instrument handelsindamal till upplupet anskaffningsvirde Totalt
Langfristiga skulder
Skulder till koncernféretag, rantebarande 228 228
Ovriga skulder 64 129 193
64 357 421
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 11 11
Skulder till koncernféretag, ej rantebirande 1 1
Ovriga skulder (del av) 23 23
Skulder till koncernféretag, rantebarande 2 2
37 37
2007
Verkligt virde via resultatrikningen Finansiella tillgingar som kan siljas
Tillgangar per kategori Virderade enligt fair Kund- och Anskaffnings-
av finansiella instrument value option lanefordringar vérde Totalt
Langfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernféretag 1329 1329
Fordringar pa intresseforetag 26 26
Andra langfristiga vardepappersinnehav 154 154
1355 154 1509
Kortfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernféretag 361 361
Ovriga fordringar 21 21
Likvida medel
— kortfristiga placeringar 2278 2278
2278 382 2 660
Verkligt virde via resultatrikningen
Skulder per kategori Innehav for Finansiella skulder virderade
av finansiella instrument handelsindamal till upplupet anskaffningsvirde Totalt
Léngfristiga skulder
Skulder till koncernféretag, rantebarande 188 188
Ovriga skulder 82 120 202
82 308 390
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 3 3
Skulder till koncernféretag, ej rantebirande 14 14
Ovriga skulder (del av) 7 7
Skulder till koncernforetag, rantebarande 167 167
191 191
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Not 19  Andra langfristiga Not 22 Forutbetalda kostnader

vardepappersinnehav och upplupna intikter

Moderbolaget Moderbolaget

Mhkr 2008 2007 Mir 2008-12-31 2007-12:31
Ackumulerade anskaffningsvirden Rinteintikter 6 8
Vid arets bérjan 154 202 Ovrigt 3 4
Investerat 10 9 12
Avyttrat -3 -48

Vid érets slut 161 154

Not 23 Eget kapital

Specifikation av eget kapitalposten reserver

Not 20  Fordringar Koncernen

Mir 2008 2007
Koncernen

Omriakningsreserv
Langfristiga fordringar Ingdende omrikningsreserv 58 -145
Mir 2008-12-31 2007-12-31 Arets omrikningsdifferenser 732 210
Fordringar pa intresseforetag, Omrikningsdifferenser
rintebirande 25 hanforliga till avyttrade verksamheter -8 -7
Fordringar pa intresseforetag, Utgaende omrikningsreserv 782 58
ej rintebirande 1
Derivat 16 Sakringsreserv
Réntebdrande fordringar 178 108 Ingiende sakringsreserv 6 10
Ej rintebirande fordringar 207 40 Sakringsreserver hanforliga

till avyttrade verksamheter 28 4
385 190 - ; L
Séakring av nettoinvestering i

Ovriga fordringar som ir omsittningstillgangar utlandsk verksamhet 73

Kassaflodessakringar

Mier 2008-12-31 2007-12-31 Redovisat i finansnettot 17 -31
Forskott till leverantorer 112 116 Redovisas direkt mot eget kapital -255 22
Derivat 18 30 Skatt hanforlig till arets
Réntebarande fordringar 9 17 forandring 65 1
Ej rantebdrande fordringar 324 311 Redovisad ineffektivitet i
463 474 resultatrakningen -3
Omrikningsdifferens -1
Moderbolaget . -
Utgaende sikringsreserv -216 6

Andra langfristiga fordringar
gfristig & Verkligt virde reserv

Mir 2008 2007

Ingaende verkligt virde reserv 38
Ackumulerade anskaffningsvirden Omvirderingar mot eget kapital -108 43
Vid éarets borjan 1 8 Skatt hinférlig
Reglerade fordringar -1 till rets férandring 11 -5
Omklassificeringar -7 .

Utgaende verkligt virde reserv -59 38
Vid arets slut 0 1

Summa reserver

Ingdende reserver 102 -135
Not 21 Varulager Férindring av omrikningsreserv 724 203

Forindring av sikringsreserv =222 -4
Koncernen Forandring av verkligt virde reserv -97 38
Mer 20081231 2071231 Utgiende reserver 507 102
Révaror och férnédenheter 1192 1136
Varor under tillverkning 256 401
Fardiga varor och handelsvaror 1354 1404

2 802 2941

forts. nista sida
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forts. Not 23

Moderbolaget Kapitalhantering
2008 2007 Den finansiella malsittningen for koncernen ér att ha en god finansiell
stallning, som bidrar till att bibehdlla investerares, kreditgivares och
Fond fér verkligt virde . . .. B
marknadens fértroende samt utgéra en grund for fortsatt utveckling
Ingdende balans 27 . L S X
av affirsverksamheten, samtidigt som den langsiktiga avkastning som
Omvirderingar redovisade ) - . N
genereras till aktiedgarna ar tillfredsstillande.
direkt mot eget kapital -63 27 . o o
Ratos strategiska mél dr att den genomsnittliga arliga avkast-
Skatt hanforlig till arets forandring 0 0 . . . L L .
ningen (IRR) ska Gverstiga 20% pa varje enskilt innehav. Under aren
Utgéende balans -36 27 1999-2008 var den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR) 30% pa
Aterkép av egna aktier genomforda exits. Under 2008 saldes Hagglunds Drives som gav en
Ingiende balans 297 A73 genomsnittlig arlig avkastning pd 55%. Ratos har siledes med god
Aterksp 169 189 marginal dvertriffat sitt finansiella mal.
Utnyttjade képoptioner 53 65 Varken moderbolaget eller nagot av dotterféretagen star under
externa kapitalkrav, med undantag fér Anticimex forsakringsrorelse.
Utgaende balans -413 -297
. . Aterképta egna aktier som ingar i eget kapitalposten
Aktiekapital balanserat resultat inklusive drets resultat
Antal Kvotvirde Mkr
2008 2007
Stam A 42 328 530 26,30 266,7
A Ingaende aterkopta aktier 2 860 097 3 072 522
Stam B 119 020 722 26,30 7498 A
Arets inkop 1045 800 934 600
161349 252 10165 Arets avyttring (optionsprogram) -494 500 -1 147 025
. . . Utgdende aterkopta aktier 3411 397 2 860 097
Omstampling av aktier
Arsstimman 4r 2003 beslutade om att ett konverteringsforbehll Antal utestaende aktier
avseende mojlighet att stimpla om A-aktier till B-aktier infors i bolags- Totalt antal aktier 161 349 252 161 349 252
ordningen. Detta innebir att 4gare av A-aktier har en kontinuerlig Aterképta aktier -3411 397 -2 860 097
mojlighet att genomfora en konvertering till B-aktier. Under aret har 157 937 855 158 489 155
240 A-aktier konverterats till B-aktier.
Kopoptioner 2004 - 2008
Arsstimman 2004 - 2008 beslét att stilla ut képoptioner pa aterképta aktier.
Antal aktier reserverade for Sverlatelse enligt optionsprogram
Antal beslutade Antal forvirvade Aterstiende ej Berittigar till Optionspris Losenpris
Arsstimma Gpopti opopti utnyttjade képoptioner antal aktier kr/option kr/aktie Loptid
2004 250 000 76 000 56 000 120 400 7,60 68,40 2009-03-31
2005 150 000 99 000 99 000 212 850 11,20 102,90 2010-03-31
2006 500 000 464 000 464 000 997 600 21,20 151,80 2011-03-31
2007 775 000 518 000 518 000 518 000 36,50 278,00 2012-03-31
2008 750 000 552 500 552 500 552 500 28,10 261,90 2013-03-20
Totalt antal reserverade aktier 2401 350

Koncernen

Ovrigt tillskjutet kapital
Avser eget kapital som ér tillskjutet fran dgarna. Har ingar 6verkurs-

fonder som betalts i samband med emissioner.

Reserver

Omrikningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrikning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter
som har upprittat sina finansiella rapporter i en annan valuta dn den
valuta som koncernens finansiella rapporter presenteras i. Moderbo-
laget och koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska
kronor. Vidare bestar omrakningsreserven av valutakursdifferenser
som uppstar vid omvirdering av skulder som upptagits som sakrings-

instrument av en nettoinvestering i en utlindsk verksamhet.

Sékringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumule-
rade nettoforandringen av verkligt virde pa ett kassaflodessékrings-
instrument hanférbart till sikringstransaktioner som annu inte har
intraffat.

Reserv for verkligt viarde innefattar den ackumulerade netto-
férandringen av verkligt virde pa Finansiella tillgangar som kan

siljas fram till dess att tillgdngen bokas bort fran balansrikningen

Balanserat resultat inklusive arets resultat

| balanserat resultat inklusive arets resultat ingar intjanade resultat
for moderbolaget och dess dotterféretag och intresseféretag.
Tidigare avsittningar till reservfond, exklusive verforda Gverkurs-

fonder, ingar i denna post.

forts. nista sida

Ratos arsredovisning 2008

89
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Moderbolaget

Bundna fonder

Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond
Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten,som
inte gar at for tickning av balanserad férlust. | reservfonden ingér dven

belopp som fére 2006-01-01 tillférts 6verkursfonden.

Overkursfond

Nar aktier emitteras till Gverkurs, dvs for aktierna betalas mer dn ak-
tiernas kvotvarde, skall ett belopp motsvarande det erhallna beloppet
utover aktiernas kvotvirde, foras till verkursfonden. Avsittning till
overkursfond efter 2006-01-01 utgor fritt eget kapital.

Balanserat resultat

Foregaende ars fria egna kapital efter att vinstutdelning limnats utgor
balanserat resultat.Tillsammans med arets resultat, Gverkursfond och
fond for verkligt viarde utgér summan fritt eget kapital, dvs det belopp
som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Fond for verkligt virde
Reserv for verkligt virde innefattar den ackumulerade nettoférand-
ringen av verkligt varde pa Finansiella tillgingar som kan siljas fram

till dess att tillgangen bokas bort fran balansrakningen.

I:\terkﬁpta egna aktier
Aterkspta aktier innefattar anskaffningskostnaden fér egna aktier som

innehas av moderbolaget.

Instrument som kan ge potentiell utspadningseffekt

Foretaget hade under 2008 tva utestaende kopoptionsprogram vars
l6senkurser, 278,00 kr respektive 261,90 kr, 6versteg stamaktiernas
genomsnittskurs. Dessa optioner anses dirfor sakna utspadnings-
effekt och har exkluderats fran berikningen av resultat per aktier
efter utspadning. Om borskursen i framtiden gar upp till en niva Gver

l6senkursen kommer dessa optioner att medfora utspadning.

Not 25 Rintebarande skulder

Koncernen

Mkr 2008-12-31 2007-12-31

Langfristiga

Skulder till kreditinstitut, langfristiga 12770 10 247

Ovriga langfristiga skulder, rantebarande 873 866
13 643 11113

Kortfristiga

Skulder till kreditinstitut 1215 1355

Checkrikningskredit 491 632

Ovriga kortfristiga skulder 92 107

1798 2 094

Pensionsavsittningar 486 627

15927 13834

For information om foretagets riskpolicy och exponering se not 30.

Moderbolag
Utdelning Mir 2008-12-31 2007-12-31
Efter balansdagen har styrelsen foreslagit foljande utdelning: Lingfristiga skulder, koncernforetag 28 188
Mkr 2008 2007 Kortfristiga skulder, koncernforetag 2 167
Ordinarie utdelning per aktie, 9,00 kr (9,00) 1421 1430 230 355
Pensionsavsdttningar 2 3
Utdelningen blir féremal for faststillande pa arsstimma den 2 april 232 358

2009.

Not 24 Resultat per aktie

Resultat per aktie berdknas pa foljande sitt:
2008 2007

Arets resultat hanforligt till
moderbolagets dgare, Mkr 5172 2 646

Vidgt genomsnittligt antal aktier
161349 252 161 349 252
-2773222 -2519986

Totalt antal stamaktier 1 januari

Effekt av innehav av egna aktier

Viagt genomsnittligt antal
158 576 030 158 829 266
343 089 935 317

fore utspadning

Effekt av aktieoptioner

Viagt genomsnittligt antal

efter utspadning 158 919 119 159 764 583

Resultat per aktie fore utspadning 32,62 16,66
Resultat per aktie efter utspadning 32,54 16,56
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Pensionsavsattningen ar ej kreditforsikrad i FPG/PRI.

Not 26 Pensioner

Férmansbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Intjaningen
baseras pé antal &r inom pensionsplanen och I6nen vid pensionerings-
tillfallet.

Pensionsforpliktelserna ar sikerstillda genom pensionsstiftelser

och dylikt eller av bolaget.

Avgiftsbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Pensions-

premierna ar |6nerelaterade och kostnadsfors I6pande.



forts. Not 26

Koncernen

Pensionskostnad

Mkr 2008 2007

Kostnad avseende tjinstgoring under

innevarande period 74 62
Réntekostnad 14 55
Forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar -4 -38
Redovisade aktuariella vinster och forluster 1 2
Kostnader for tjanstgoring tidigare perioder 1 2
Effekter av reduceringar och regleringar 1
Pensionskostnader 86 84

Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, Alecta 46 72
Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, &vriga 256 219
Arets pensionskostnad 388 375

Pensionskostnaderna ingar i raden ersittningar till anstillda med
undantag av rantekostnad och forvintad avkastning som ingar i

finansnettot.

Formansbestimda pensionsplaner

M 2008 2007
Nuvirde av fonderade forpliktelser 677 1375
Forvaltningstillgingarnas verkliga virde -530 -1 015
147 360
Nuvirde av ofonderade forpliktelser 446 276
Oredovisade aktuariella vinster
(plus) och forluster (minus) -117 -31
Oredovisade kostnader avseende
tjanstgoring tidigare perioder 1 5
Effekt av begrinsningsregel for nettotillgangar 9 17
Nettoskuld i balansrikningen 486 627

Belopp som redovisas i balansrakningen
(spec. av nettoskuld)
Avsittningar for pensioner 486 627

Langfristiga finansiella fordringar - -

Nettoskuld i balansrikningen 486 627

Specifikation av fordandringarna i den nettoskuld som
redovisas i balansriakningen

Mkr 2008 2007
Nettoskuld vid arets borjan 627 573
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 86 84
Inbetalda avgifter och utbetalda pensioner -99 -71
Valutakursdifferenser pa utlindska planer 1 25

Netto 6verlatna pensionsforpliktesler i
samband med féretagsforsiljningar -76 -19

Netto Svertagna pensionsforpliktelser

genom foretagsforvarv 35
Effekter av regleringar -63
Nettoskuld vid arets slut 486 627

Aktuariella vinster och forluster

Erfarenhetsmissiga justeringar uppkommer som en f6ljd av att utfallet
pga av att dédlighet, sjukfranvaro, personalomsittning, 16neférand-
ringar samt avkastning pa forvaltningstillgangar under aret avvikit

fran gjorda antaganden.

Specifikation av aktuariella vinster och forluster under aret

2008 2007
Erfarenhetsbaserad justering avseende
forvaltningstillgangarna -4 7
Erfarenhetsbaserad justering avseende
forméansbestimda forpliktelser
— l6nedkning 4
— vrigt 1 13
Effekt av dndrade aktuariella antaganden (netto) -5 1
-8 25
Forvaltningstillgangarna bestar av féljande
2008 2007
Eget kapitalinstrument 226 162
Finansiella rantebédrande tillgangar 209 266
Fastigheter 49 7
Forsakringskontrakt 512
Andra tillgangar 46 68
530 1015

Alectas Gverskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller
de forsikrade. Vid utgdngen av 2008 uppgick Alectas Sverskott
i form av den kollektiva konsolideringsnivan till 112% (152%).
Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av marknadsvardet pa
Alectas tillgangar i procent av forsikringsatagandena beriknade enligt
Alectas forsakringstekniska berikningsantaganden, vilka inte Sverens-

stimmer med IAS 19.

De viktigaste aktuariella antaganden som anvints pa
balansdagen

2008-12-31 2007-12-31
Diskonteringsranta, % 4,0-5,8 3,8-51
Inflation, % 1,6-3,0 1,3-2,8
Forvintad I6nedkningstakt, % 2,2-4,5 2,2-4,5
Arlig 8kning av pensioner och fribrev, % 1,6-4,3 1,3-43
Forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar, % 4,5-6,5 4,5-6,6

Moderbolaget
Moderbolagets pensionskostnader for avgiftsbestimda pensioner
uppgar till 17 Mkr (28), varav 3 Mkr (3) avser Alecta.

Nuvirdet av moderbolagets ofonderade forpliktelser avseende

féormansbestimda pensioner uppgar till 2 Mkr (3).
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Not 27 Avsattningar

Koncernen

Avsittningar som dr langfristiga skulder

Mkr 2008 2007
Garantiataganden

Vid arets bérjan 52 19
Arets avsittningar 19 28
Outnyttjade reverserade avsittningar -16

Omklassificering 14 -1
lansprakstagna avsdttningar -5

Avsittningar i avyttrat foretag -6

Avsittningar i forvarvat foretag 16
Vid arets slut 58 52
Forsakringstekniska avsattningar

Vid érets borjan 95 72
Arets avsdttningar 23
Vid arets slut 95 95
Ovrigt

Vid arets borjan 266 173
Arets avsittningar 243 1
Outnyttjade reverserade avsittningar -7

Omklassificering 15 3
Forandring av diskonterat virde 38

lansprakstagna avsdttningar =27 -29
Avsittningar i avyttrat foretag -2

Avsittningar i forvarvat foretag 4 97
Omrikningsdifferens -4 1
Vid érets slut 526 266
Summa langfristiga avsdttningar 679 413
Avsittningar som ar kortfristiga skulder

Mkr 2008 2007
Garantiavsittningar

Vid arets borjan 2 6
Arets avsattningar 1 3
Omklassificering -1 -6
lansprakstagna avsattningar -1 -3
Avsittningar i forvarvat foretag 2
Vid arets slut 1 2
Forsakringstekniska avsattningar

Vid arets borjan 130 347
Arets avsittningar 151

Omklassificering -202
lansprakstagna avsattningar -130 -15
Vid arets slut 151 130
Ovrigt

Vid arets borjan 297 39
Arets avsittningar 371 82
Omklassificering -31 21
lansprakstagna avsattningar -266 -43
Avsittningar i forvarvat foretag 7
Omrikningsdifferens -54 1
Vid arets slut 317 297
Summa kortfristiga avsattningar 469 429
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Moderbolaget

Avsittningar som ar langfristiga skulder, 6vrigt

Mkr 2008 2007

Vid érets borjan

Arets avsittningar 178

Vid érets slut 178

Avsittningar som ar kortfristiga skulder, 6vrigt

Mkr 2008 2007

Vid arets bérjan
Arets avsittningar 57

Vid arets slut 57

Not 28  Ovriga skulder

Koncernen

Bland 6vriga kortfristiga skulder ingar skuld for alkoholskatt till
norska staten med 557 Mkr (509) och forskott fran kunder med
275 Mkr (734).

Moderbolaget
| 6vriga langfristiga skulder ingar skuld till personal for rorlig ersitt-
ningsdel med 93 Mkr (79).

Not 29 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

Moderbolaget

Mir 2008 2007
Personalkostnader 161 132
Ovrigt 27 6

188 138

Not 30 Finansiella risker och riskpolicy

Principer for finansiering och finansiell riskhantering
Koncernen ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag av
finansiella risker.

Med finansiella risker avses fluktuationer i foretagets resultat
och kassaflode till foljd av forandringar i valutakurser, riantenivéer,
refinansierings- och kreditrisker.

Beslut om de finansiella strategierna gors, oberoende av varandra
i Ratos moderbolag och Ratos dotterféretag, i likhet med 6vriga

strategiska fragor.

Moderbolaget
Moderbolagets finanspolicy, som anger riktlinjer fér hantering av
finansiella risker, faststills arligen av Ratos styrelse. Styrelsen utvir-

derar och féreslar vid behov férandringar av finanspolicyn.

Koncernforetag

Koncernen har ingen finansférvaltningsfunktion utan respektive
dotterforetags styrelse faststiller arligen bolagets finanspolicy,
eftersom policyn varierar mellan dotterféretagen redovisas inte
policyn i riskbeskrivningarna. Moderbolaget bistér vid behov dotter-

foretagen med deras olika finansiella fragestillningar.



forts. Not 30

Finansieringsrisk

Definition:

Finansieringsrisker avser risker forknippade med att uppta nya lan
eller refinansiering av forfallna lan.

Moderbolaget ska i normalfallet vara obelanat och ska inte pant-
satta tillgangar och inte heller stilla borgen. For att sikerstilla tillging
till kapital och flexibilitet ska moderbolaget ha en lanefacilitet for
6verbryggnadsfinansiering vid forvarv. Lanefaciliteten ska dven kunna
finansiera utdelning och I6pande driftskostnader under en period med
fa eller inga exits. Sedan 2005 har moderbolaget en rullande femarig
lanefacilitet, vilken frdn och med 2008 uppgér till 3,2 miljarder kr
inklusive checkrakningskredit.

Per den 31 december 2008 uppgick koncernens rintebirande
skulder till kreditinstitut till 15 441 Mkr (13 207).Totalt outnyttjade
kreditfaciliteter uppgick till 5 148 Mkr (1 969).

Den genomsnittliga aterstiende réntebindningen pé lanen var
cirka 24 manader.

Laneavtalen i dotterféretagen innehéller Gverenskommelse om
vissa finansiella nyckeltal. Villkoren ar olika for olika dotterforetag.
De vanligaste nyckeltalen ar nettoskuld i férhallande till resultat fore
avskrivningar och rantenetto, ranteteckningsgrad samt kassaflode i
forhallande till totala rantekostnader och amorteringar.

Nedanstaende tabell visar finansiella rantebirande skulder och
amorteringar pa dessa lin. De flesta banklan i Ratos-koncernen
behéver i normalfallet inte omférhandlas, varfér tabellen nedan

avser dotterforetagens totala amorteringsplan.

Amorteringsplan for finansiella skulder i koncernen
31 december 2008

Fem ar
Redovisat Inom Inom Inom Inom och
virde 1ar 2ar 3ar 4ar  senare
Banklan 13985 1215 2673 3897 1045 5155
Checkriknings-
kredit 491 491 - - - -
Finansiella
leasingskulder 428 63 70 75 81 139
Ovriga rante-
birande skulder 537 29 7 0 316 121

15441 1798 2814 3972 1442 5415

Av koncernens leverantorsskulder forfaller merparten inom ett ar.

Motsvarande amorteringsplan for 2007 visar att de rantebirande
skulderna amorteras med 14% inom 1 ér, 55% inom 1-5 ar och
31% efter 5 ar.

Kreditrisker

Definition:

Kreditrisker kan delas in i kreditrisker i finansiell verksamhet och
kreditrisker i kundfordringar. Koncernen ar i sin finansiella verksamhet
exponerat for kreditrisk i samband med placering av &verskottslikvi-
ditet i rantebérande virdepapper och i samband med k&p av derivat-
instrument. Kundkreditrisken utgors av risken att koncernens kunder

inte uppfyller sina dtaganden, dvs att betalning inte erhalls.

Finansiella kreditrisker
For att reducera moderbolagets finansiella kreditrisk och for att
moderbolaget ska ha en hoég beredskap for investeringar placeras
likviditeten i rantebarande viardepapper med hog likviditet och kort
16ptid. Placeringar far géras hos Ratos huvudbanker eller i instrument
med hog kreditvirdighet utgivna av exempelvis staten, banker eller
andra aktorer som erhillit K1 rating av Standard & Poor’s/Nordisk
Rating och/eller A1 rating av Standard & Poor’s.

Per den 31 december 2008 uppgick likvida medel till 7 485 Mkr
(4 240) varav utestaende placeringar per den 31 december uppgick
till 5 060 Mkr (2 282), med en genomsnittlig rantebindning om cirka
2 manader (1,5). Under 2008 forekom inga kreditforluster vid
placering av likvida medel eller vid handel med motparter i finansiella

transaktioner.

Kreditrisker i kundfordringar
Moderbolaget, som ir ett investmentbolag, har inte nagon kreditrisk
i kundfordringar.

Den maximala exponeringen for kreditrisk framgar av det redo-
visade vdrdet i balansrikningen. | koncernen finns ingen visenlig
koncentration av kreditrisker da dotterféretagen verkar inom olika
branscher och i skilda segment. Koncernen ar genom sin bransch-
spridning ocksa verksam pa ett stort antal geografiska marknader.

Kundfordringarna analyseras |6pande for att faststilla om ett
nedskrivningsbehov féreligger. Utifran historisk data gérs bedém-
ningen att inga nedskrivningar av kundfordringar som annu inte dr

forfallna ar nédvindiga per balansdagen.

Aldersanalys, kundfordringar

2008

Bokfort
Kundfordringar Nominellt Nedskrivning virde
Ej forfallet 2 861 -4 2857
Forfallet O - 60 dagar 1224 -12 1212
Forfallet 61 - 180 dagar 155 -14 141
Forfallet 181 - 365 dagar 79 -14 65
Forfallet mer 4n ett ar 72 -30 42
Totalt 4391 -74 4317
2007

Bokfort
Kundfordringar Nominellt Nedskrivning virde
Ej forfallet 3230 -2 3228
Forfallet O - 60 dagar 893 -6 887
Forfallet 61 - 180 dagar 208 -22 186
Forfallet mer 4n ett ar 52 -24 28
Totalt 4383 -54 4329
Rinterisker
Definition:

Rénterisk dr risken fér en negativ paverkan pa koncernens resultat
till foljd av att védrdet pa ett finansiellt instrument varierar pa grund
av férandringar i marknadsrantor. En betydande faktor som paverkar
ranterisken dar rintebindningstiden. Langa rintebindningstider pa-
verkar framst prisrisken medan kortare rantebindningstider paverkar

kassaflédesrisken.
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Eftersom moderbolaget i normalfallet 4r obelanat ar moderbolaget inte
exponerat for ranterisk avseende skulder. Loptiden pd moderbolagets
placeringar av likvida medel far inte &verstiga 12 manader.

Rianterisk uppstar i huvudsak genom langfristig upplaning i
dotterforetagen. Rantebindningen i dotterféretagen anpassas till
respektive foretags struktur och strategi. | de fall rinteexpone-
ringen i skuldportféljen sikras anvinds derivatinstrument t ex
ranteswappar. Derivatinstrument som anvinds for att omvandla
kort rdnta till lang ranta klassificeras som kassaflédessikring.

Av koncernens utestiende lan har 31% sikringsredovisats.
Derivatinstrument i form av ranteswappar har anvints for att
styra rantebindningen. Loptiden pa ranteswapparna dr vanligen
12 - 36 manader. | de fall sikringsredovisning har tillimpats redo-
visas vardeforandringen mot eget kapital.

Per den 31 december 2008 hade koncernen rinteswappar
vars verkliga virde uppgick netto till 235 Mkr (26) bestdende av
tillgdngar om 0 Mkr (21) och skulder om 235 Mkr (5).

Férvintade kassafloden hanférliga till swapparna redovisas i

resultatrakningen enligt nedanstaende tabell.

Koncernen

Mkr Inom 1 ar 1-2ar 3 ar och senare

Swapparnas fasta
rantekostnad 289 453 214

Kinslighetsanalys

Om rintan stiger med en procentenhet i samtliga lander dar Ratos
koncernen har 1an eller placeringar, blir effekten pa finansnettot 2009,
baserat pa den del av nettoskulden per érsskiftet som ej ar sékrad,
totalt cirka 110 Mkr. Kanslighetsanalysen grundar sig pa att alla andra

faktorer (t ex valutakurser) forblir oférandrade.

Valutarisker

Definition:

Valutarisker avser riskerna for att valutakursférandringar negativt
paverkar koncernens resultatrikning, balansrikning och/eller
kassafloden. Valutarisker finns bade i form av transaktions- och

omriakningsrisker.

Omrdkningsexponering

Effekterna av valutakursférandringar paverkar koncernens resultat
vid omrékning av utlindska dotterféretags resultatriakningar till
SEK. Valutarisker aterfinns ocksd nir utlindska dotterféretags
tillgingar och skulder samt eventuella 6vervirden omriknas till

moderbolagets funktionella valuta.

Transaktionsexponering
Valutafléden som uppstar vid kép och forsiljning av varor och tjanster
i andra valutor dn respektive dotterforetags funktionella valuta ger

upphov till transaktionsexponering.
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Omrikningsexponering
| moderbolaget gors valutasikring inte utan sarskilda skal. Valuta-
kursférandringar for nettotillgdngar i frimmande valutor sikras inte
i moderbolaget. | vissa fall kan Ratos utlindska dotterforetag sikra
nettoinvesteringar i underliggande dotterforetag.

| diagrammet nedan redovisas exponeringen av de utlindska

dotterféretagens nettotillgangar per valuta.

Ovriga 6%
EUR
50%

USD 14%

DKK 14%

NOK 16%

Kanslighetsanalys

En forsvagning av kronan med 10% gentemot andra valutor per
den 31 december skulle innebira en férindring av eget kapital med
cirka 690 Mkr.

Transaktionsexponering
Moderbolaget som dr ett investmentbolag har inte nagon transaktions-
exponering vid kop och férsiljning av varor. | de fall dotterféretagen ar
utsatta for en nettoexponering i utlindsk valuta sakras risken utifran
respektive dotterforetags faststillda finanspolicy.

| de fall dotterféretagen viljer att sikringsredovisa tillimpas
sakringsredovisning nar kraven for detta ar uppfyllda. Koncernen
klassificerar sina terminskontrakt som anvands for sakring av prognos-
tiserade transaktioner som kassaflodessakringar. Terminskontrakten
redovisas mot eget kapital nér sikringsredovisning tillimpas.

Koncernens exponering vid kép och férsiljning av varor sker
framst i de nordiska valutorna. En viss exponering férekommer i
USD i samband med férsiljning pa den amerikanska marknaden
samt ett negativt nettofléde i EUR vid ink&p av varor fran Europa.

Det verkliga vardet pa terminskontrakt uppgick netto till 207 Mkr
(28) per den 31 december 2008. Harav ar i balansrikningen redovisat
18 Mkr (25) som tillgdngar och 189 Mkr (3) som skulder.



Not 31 Operationell leasing

Leasingavtal dar foretaget ar leasetagare

Rikenskapsérets betalda leasingavgifter avseende operationella

leasingavtal samt framtida avgifter for ingangna avtal uppgar till:

Operationell leasing

Koncernen

Leaseavgifter

Mkr 2008 2007

Betalda under aret 461 137

Avgifter inom ett ar 356 294

Mellan ett och fem ar 639 622

Fem ér och langre 418 496

1413 1412
Not 32 Stillda siakerheter och
eventualforpliktelser

Koncernen

Stillda sdkerheter

Mkr 2008-12-31 2007-12-31

Fastighetsinteckningar 1906 1256

Foretagsinteckningar 3853 2085

Aktier i koncernforetag 7 882 7078

Ovriga stillda sikerheter 1858 1756
15499 12175

Eventualférpliktelser 196 238

Avser stillda sikerheter och ansvarsférbindelser i koncernforetag.

Moderbolaget

Moderbolaget har inte nagra stillda sikerheter eller ansvarsfor-

bindelser.

Not 33 Nairstaenderelationer

Transaktioner med narstaende sker pa marknadsmassiga villkor.

Koncernen

Fordran pa intresseféretag uppgick till 0 Mkr (26) per den

31 december.

Moderbolaget

Moderbolaget har en nirstienderelation med sina koncernforetag

samt med sina intresseféretag se not 34 och not 15.

Not 34 Andelar i koncernforetag

Moderbolaget

M 2008-12-31 2007-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden

vid arets borjan 6253 4567
Investerat 495 691
Aktiedgartillskott 1342 1888
Inlésen -945

Avyttringar -1 506 -893
Utgaende balans 5639 6253
Ackumulerade nedskrivningar

vid arets borjan -66 -99
Avyttringar 99
Utdelningar -66
Arets nedskrivning -197

Utgaende balans -263 -66
Virde enligt balansrakning 5376 6187

Moderbolaget

Mkr a d L g Fordran Skuld Kapitaltillskott
Dotterforetag 2008 -15 227 639 2504 230 908
Dotterforetag 2007 -8 163 139 1690 355 -
Intresseforetag 2008 2 118 78
Intresseforetag 2007 1 137 26 25

Transaktioner med nyckelpersoner i ledande stillning

Ersittningar till ledande befattningshavare och styrelseledaméter framgar av not 9.

forts. nésta sida
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Dotterforetag, org.nr., site Antal Agd andel, % 2008 2007
AHI Intressenter AB, 556726-7744, Stockholm " 100 000 100 304 304
Anticimex Holding AB, 556696-2568, Stockholm 10 119 047 85 340 340
Arcus-Gruppen Holding AS, 987 470 569, Oslo, Norge 833278 83 7 7
Bisnode AB, 556681-5725, Stockholm 84 412 286 70 653 1293
BT) Group AB, 556678-3998, Lund 72774 66/59 44 16
EMaint AB, 556731-5378, Stockholm " 100 000 100 208 208
GS Hydro Holding AB, 556761-8797, Stockholm ? 28 301 900 100 284 -
GS-Hydro Oy, 1494075-7, Himeenlinna, Finland - 135
Haendig AB, 556554-3625, Halmstad 1220 845 100 204 204
Haglofs Holding AB, 556101-0785, Stockholm 30 000 100 200 200
Hagglunds Drives Holding AB , 556309-8481, Mellansel - 1371
Image Matters Intressenter AB, 556733-1854, Stockholm " 100 000 100 684 684
Inwido AB, 556633-3828, Malmo 108 933 395 96/95 556 538
Jotul Group Holding AS, 989 519 247, Fredrikstad, Norge 875 000 63 0 103
Medisize Oy, 2046714-2,Vantaa, Finland ¥ 2 967 497 93/78 672 280
Myggvirmare AB, 556723-5667, Stockholm " 1 000 100 505 295
Ratos Fastighets AB, 556308-3863, Stockholm 50 000 100 6 6
Ratos Limfac Holding AB, 556730-7565, Stockholm 1000 100 506 -
Spin International AB, 556721-4969, Stockholm " 1000 000 100 203 203

5376 6187

" AHlI Intressenter AB ir dgarbolag till AH Industries, EMaint AB 4r dgarbolag till EuroMaint, Image Matters Intressenter AB &r 4garbolag till

Contex Holding, Myggvarmare AB ar dgarbolag till MCC och Spin International AB ar 4garbolag till Scandinavian Business Seating.

2 Nytt dgarbolag till GS-Hydro Oy. Bildades i samband med refinansiering.

3 Under &ret namnindrat fran Medifiq Healthcare Oy.
4 Agarbolag till Camfil AB.

Not 35 Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2008 2007 2008 2007
Erhallen utdelning 118 137 639 347
Erhallen ranta 186 185 78 89
Erlagd rinta -992 -631 -1 -1
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2008 2007 2008 2007
Resultatandelar i intresseforetag -582 -559
Erhallen utdelning fran intresseforetag 141 137
Realisationsresultat -4 516 -1781 -4 119 -1163
Av- och nedskrivningar av tillgangar 949 622 210 4
Utdelning som reducerat bokfort virde av aktier 11
Orealiserade kursdifferenser 221 27
Avsittningar mm 594 316 22 -5
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -3193 -1238 -3 887 -1 053
Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2008 2007 2008 2007
Kassa, bank 2425 1958 652 18
Kortfristiga placeringar, jimstillda med likvida medel 5060 2282 5048 2278
Likvida medel 7 485 4240 5700 2296

Kortfristiga placeringar har klassificerats som likvida medel da de har Ej utnyttjade kreditfaciliteter
Ej utnyttjade kreditfaciliteter uppgar for koncernen till 5 148 Mkr

(1 969) och for moderbolaget 3 200 Mkr (1 300).

en obetydlig risk for vardefluktuation, litt kan omvandlas till likvida
medel samt har en |6ptid om hogst tre manader fran anskaffnings-

tidpunkten.

forts. nista sida
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Avyttrade koncernféretag — koncernen

Mkr 2008 2007
Immateriella tillgangar 405 407
Materiella tillgangar 267 334
Finansiella tillgangar 14 2
Uppskjuten skattefordran 43 7
Varulager 400 1
Kortfristiga fordringar 576 123
Likvida medel 129 20
Tillgdngar som innehas for forsiljning 97
Summa tillgangar 1834 991
Langfristiga skulder och avsittningar 1129 189
Kortfristiga skulder och avsittningar 724 218
Skulder hanférliga till Tillgangar

som innehas for forsiljning 91
Summa skulder 1853 498
Forsiljningspris 4385 1465
Avgar: koparrevers -1

Avgar: likvida medel i den

avyttrade verksamheten -129 -20
Paverkan pa koncernens likvida medel 4 245 1445
Forvirv av koncernféretag — koncernen

Mkr 2008 2007
Immateriella tillgingar 1312 7 629
Materiella tillgangar 414 1052
Finansiella tillgangar 18
Uppskjuten skattefordran 58 54
Varulager 174 495
Kortfristiga fordringar 230 1762
Likvida medel 168 582
Summa tillgangar 2356 11592
Minoritet -318 439
Langfristiga skulder 169 5104
Uppskjuten skatteskuld 76 135
Kortfristiga skulder 407 1742
Summa skulder 334 7420
Utbetald kopeskilling 2022 4172
Avgar: likvida medel i den

forvarvade verksamheten -168 -582
Paverkan pa koncernens likvida medel 1 854 3590

Not 36 Viktiga antaganden

De viktigaste antagandena om framtiden i uppskattningar pa balans-

dagen beror;

Nedskrivningsprovning av goodwill och andra
immateriella tillgangar

Virdet pa dotter- och intresseforetag inklusive goodwill provas arligen
genom att berdkna ett atervinningsvérde, dvs ett nyttjandevarde eller
verkligt varde med avdrag for forsiljningskostnader, for respektive
foretag. Berdkning av dessa varden kraver att flera antaganden om
framtida forhallanden och uppskattningar av parametrar gors, sdsom
vinstmultiplar och framtida I6nsamhetsniva. En beskrivning av tillva-
gagangssittet iterfinns i not 13. Aven om nedskrivningsprévningen
innebidr antaganden om framtiden bedéms inte detta innebidra en
betydande risk fér en visentlig justering av de redovisade beloppen for

goodwill och intresseféretag under nastkommande rakenskapsar.

Not 37 Risk avseende forsakringsverksamhet

Forsakringsrisk dr den risk som ar hanforlig till forsakringsverksamhet
i Anticimex, som &r koncentrerad till Sverige och Norge. Forsik-
ringsverksamheten baserar sig pa forsikringar avseende skadedjur,
overlitelse av fast egendom samt sjilvriskersattning vid vattenskador,
samt for samtliga moment erforderliga regelbundna férsikringsbe-
siktningar. Anticimex bedémer att risken i forsakringsverksamheten
ar val avvdgd i forhallande till premiernas storlek. Detta stéds dven
av ett historiskt sett acceptabelt och stabilt skadeutfall.

Riktlinjer for vilka risker som bolaget far iklada sig ansvar for och
vilka sjalvbehall som skall gilla fastslas av Anticimex Forsékringar ABs
styrelse med beaktande av bolagsordningen och de begransningar
som giller for bolaget med avseende pa dess egna kapital och i Gvrigt
med hinsyn till de begransningar som finns i forsakringsrorelselagen.
Bolagets styrelse skall dven tillse att bolaget har ett tillfredsstillande
aterforsakringsskydd for tecknade risker. Ramen for Anticimex
aterférsakring ar definierad i koncernens aterférsikrings- och
kreditpolicy, vilken granskas och godkinns arligen av styrelsen i

Anticimex Forsékringar AB.
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Not 38 Entreprenadavtal

Entreprenaduppdrag intiktsfors i takt med upparbetning av projekten.

Se redovisningsprinciper not 1.

Uppgifter ur resultatrakningen

Mir 2008
Upparbetade intakter 328
Nettoresultat 51

Uppgifter ur balansrakningen

Fordringar pa bestillare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mir 2008
Upparbetad intikt 287
Fakturering -145

142
Varav kortfristiga fordringar 24

Skulder till bestillare av uppdrag enligt entreprenadavtal

Mkr 2008

Fakturering 2
Upparbetad intakt

Not 39 Uppgifter om moderbolaget

Ratos AB ir ett svenskregistrerat aktiebolag med site i Stockholm.
Moderbolagets aktier ar registrerade pa NASDAQ OMX Stockholm.
Adressen till huvudkontoret 4r Box 1661, 111 96 Stockholm och
bestksadressen dr Drottninggatan 2.

Koncernredovisningen for ar 2008 bestir av moderbolaget och
dess koncernféretag, tillsammans namnd koncernen. | koncernen
ingar dven agd andel av intresseforetag.

Not 40 Handelser efter balansdagen

Ratos har slutit avtal om forvirv av upp till ytterligare 48% i intresse-
bolaget DIAB. Siljare ar 3i och képeskillingen for aktieinnehavet
uppgar till cirka 400 Mkr. Forvirvet innebdr att DIAB blir ett
dotterforetag till Ratos dir Ratos dgarandel kommer att uppga till
91-96%.

Ratos kommer att tillskjuta eget kapital for att finansiellt starka
vissa av innehaven. Eget kapital kommer att tillskjutas i samband
med nyemissioner i: Contex Holding med cirka 150 Mkr, Inwido
med 400 Mkr samt Jotul med cirka 60 Mkr.

Styrelsens intygande

Koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprittats i
enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i
Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av
den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisnings-
standarder respektive god redovisningssed och ger en rittvisande
bild av koncernens och moderbolagets stillning och resultat. For-
valtningsberittelsen for koncernen respektive moderbolaget ger
en rattvisande oOversikt 6ver utvecklingen av koncernens och
moderbolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver
visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de
foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 19 februari 2009

(G2 s —

Olof Stenhammar

fiu 7,

Lars Berg

Styrelseledamot

S s

Staffan Bohman

Styrelseledamot

Ordférande

Lo - AL

Annette Sadolin

Styrelseledamot

Dam 'ﬁmﬂﬁ—— % Coe (227 ¢

Jan Séderberg

Styrelseledamot

Per-Olof S6derberg

Styrelseledamot

Arne Karlsson

Verkstillande direktor

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints fér utfirdande av styrelsen den 19 februari 2009.

Koncernens resultat- och balansrikning och moderbolagets resultat- och balansrikning blir foremal for faststillelse

pé arsstimma den 2 april 2009.
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i Ratos AB (publ)
Organisationsnummer 556008-3585

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstillande direktérens forvaltning
i Ratos AB (publ) for 4r 2008. Bolagets arsredovisning ingar i den
tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 46-98. Det ar
styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for raken-
skapshandlingarna och férvaltningen och fér att arsredovisnings-
lagen tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen samt for att
internationella redovisningsstandarder IFRS siddana de antagits av
EU och arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av koncern-
redovisningen. Vart ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen,
koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var
revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i
Sverige. Det innebir att vi planerat och genomfért revisionen for
att med hég men inte absolut sikerhet férsikra oss om att ars-
redovisningen och koncernredovisningen inte innehdller visent-
liga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information i rakenskapshand-
lingarna.| en revision ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna
och styrelsens och verkstillande direktérens tillimpning av dem
samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen
och verkstillande direktéren gjort nir de upprittat arsredovis-
ningen och koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade

informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som

underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat
visentliga beslut, dtgiarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren
ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktéren pa annat sitt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund
for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med 4rsredovisnings-
lagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stillning
i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen
har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandar-
der IFRS siddana de antagits av EU och arsredovisningslagen och
ger en rattvisande bild av koncernens resultat och stillning. For-
valtningsberittelsen ar férenlig med arsredovisningens och koncern-
redovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen for moderbolaget och fér koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen
och beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktéren

ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 19 februari 2009

KPMG AB
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|

s
Thiel

Auktoriserad revisor

Ratos arsredovisning 2008

99






Analys
Resultatanalys
AH Industries
Anticimex
Arcus Gruppen
Bisnode

Camfil

Contex Holding
DIAB
EuroMaint
GS-Hydro
Haglofs

HL Display
Inwido

Jotul

Lindab

MCC

Medisize
Scandinavian Business Seating
Superfos
Ovriga innehav
Koncernen i sammandrag
Definitioner
Adresser

Aktiedgarinformation

102
106
108
110
112
114
116
118
120
122
124
126
128
130
132
134
136
138
140
142
144
145
146
148

Analys



Resultatanalys

Ratos-koncernens resultat fore skatt for 2008
uppgick till 5 671 Mkr (3 462), vilket 4r det hog-

Ratos resultat 2008

sta resultatet i Ratos historia och ar till stérsta Mhkr 2008 2007
del hinférlig till avyttringen av Hagglunds Drives Resultat/resultatandelar fore skatt "
som slutférdes i december. | resultatet ingar AH Industries (66%) 83 23
resultat/resultatandelar fran innehaven med o
1 554 Mkr (2 550) och exitresultat med Anticimex (85%) 84 69
4 449 Mkr (933 Mkr). Vid 2008 ars bokslut Arcus Gruppen (83%) 132 858
har nedskrivningsprévning gjorts av Ratos Bisnode (70%) 15 331
samtliga innehav varvid det redO\:isade virdet Camfil (30%) 81 93
jamfors med atervinningsvardet. Atervinnings-
. . . . . Contex Holding (98%) 2 27
vardet dr det hogsta av nettoforsaljningsvardet
och nyttjandevirdet for respektive innehav. DIAB (48%) 88 100
Vid varderingen av innehaven har det framkom- EuroMaint (100%) 33 -29
mit ett nedskrivningsbehov av innehavet i Jotul GS-Hydro (100%) 104 133
med 92 Mkr, vilket belastat reultatet 2008.
Haglofs (100%) 40 14
Centrala intikter och kostnader HL Display (29%) 39 44
Ratos centrala netto uppgick till -240 Mkr (-92), Inwido (96%) 67 296
varav personalkostnader uppgick till 261 Mkr Jotul (63%) 57 21
(254).Den rorliga delen av piersonalkostnaderna Lindab (22%) ”~ 264
uppgick till 161 Mkr (186). Ovriga forvaltnings-
kostnader var 286 Mkr (95). Finansiella poster MCC (100%) 115 50
netto uppgick till +307 Mkr (+257). Medisize (93%) -45 -44
Scandinavian Business Seating (85%) 31 45
Skatt
L . Superfos (33%) 14 24
Ratos koncernmissiga skattekostnad utgérs —
av dotterforetagens och Ratos andel av intres- Ovriga innehay ? 127 27
seféretagens skatt. Skattesatsen i koncernens Bluegarden -9
resultatrakning har bland annat paverkats av Higglunds Drives ¥ 379 255
moderbolagets investmentbolagsstatus, akti- Summa resultat/resultatandelar 1554 550
vering av forlustavdrag samt av ej skattepliktiga
realisationsresultat. Exitresultat
Alimak Hek 727
Finansiell stéllning Bluegarden 160
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten DIAB 3
och investeringsverksamheten var 3 587 Mkr
(-103) och koncernens likvida medel var vid Hagglunds Drives 4405
arets slut 7 485 Mkr (4 240), varav kortfristiga Ovriga innehav 9 13 46
rantebirande placeringar utgjorde 5 060 Mkr Summa exitresultat 4 449 933
(2 282). De rintebdrande skulderna inklusive Nedskrivning, jotul 9
pensionsavsittningar uppgick till 15 927 Mkr -
(13 834). Utdelning fran Ovriga innehav ¥ 71
Resultat fran innehav 5911 3554
Moderbolaget Centralt netto -240 -92
Moderbolagets resultat fore skatt uppgick till Koncernens resultat fore skatt 5 671 3 462

4 438 Mkr (1 285). Moderbolagets likvida medel,

inklusive kortfristiga rantebarande placeringar,

var 5 700 Mkr (2 296). Med hinsyn tagen till !

avtalade, men dnnu ej genomforda, finansiella respektive dgarandel.

Dotterforetagens resultat ingar med 100% och intresseféretagens resultat med

&

Avser dotterforetagen BT) Group och Hafa Bathroom Group samt intresseforetaget
Atle Industri. | féregaende ars siffror ingar hela Haendig-koncernen.

transaktioner har Ratos per dags dato en inves-

teringskapacitet om cirka 5,4 miljarder kr utan

@

Hagglunds Drives ingar i koncernens resultat t o m november manad.
Hela innehavet avyttrat i december 2008.

att behéva utnyttja befintlig kreditfacilitet.

4)

Avser innehaven i Overseas Telecom och IK Investment Partners.
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Eget kapital

Den 31 december 2008 uppgick Ratos eget
kapital (hanférligt till moderbolagets 4gare) till
15 825 Mkr (11 905 Mkr den 31 december 2007)
motsvarande 100 kr per utestaende aktie (75 kr
den 31 december 2007).

Finansiella mal och strategier

Ratos framsta finansiella mal ar att for varje
enskild investering uppna en arlig genomsnittlig
avkastning (IRR) pa lagst 20%. Under de dryga
tio &r som Ratos har verkat som ett private
equity-foretag har IRR pa samtliga genomférda
28 exits uppgatt till 30%.| samband med de érliga
utvarderingar som gors av samtliga innehav i
Ratos portfélj gors dven forsiktiga interna vér-
deringar (vilka ej publiceras). Sett till resultatet av
dessa interna vérderingar har innehaven i Ratos
karnverksamhet (alltsa bortraknat kassa och den
tidigare kapitalférvaltningen) givit en IRR pé cirka
26% sedan 1 januari 1999.1 detta tal ingar bade
nuvarande och avyttrade portfoljbolag.

Ett av Ratos mél ar att totalavkastningen
for Ratos-aktien Sver tiden ska vara bittre 4n
genomsnittet pa NASDAQ OMX Stockholm.
Totalavkastningen pa Ratos-aktien har acku-
mulerat under perioden 1999-2008 varit 775%
jamfort med 39% for SIX Return Index.

Vidare ska Ratos féra en offensiv utdel-
ningspolitik. Under de senaste tio aren har
Ratos utdelning 6kat med cirka 19% per ar i
genomsnitt.

| de fall dir Ratos har en &verlikviditet i
forhallande till de investeringsméjligheter som
kan identifieras inom en 6verskadlig framtid har
Ratos mdjlighet att utnyttja det dterképsmandat
av egna aktier som limnats av bolagsstimman.
Under 2008 har 1 045 800 aktier aterkopts till
en genomsnittlig kurs om 161 kr. Antalet ut-
nyttjade kopoptioner under aret uppgick till
motsvarande 494 500 aktier. Ratos dgde vid
slutet av 2008 3 411 397 B-aktier motsvarande
2,1% av totalt antal aktier.

De finansiella strategierna i Ratos moder-
bolag och Ratos innehay, hel- eller deligda, ar
helt separerade. Respektive bolags styrelse
bestimmer och ansvarar sjilvstindigt for
respektive bolags finansiella strategi. Bolagen
ansvarar dven for sin egen finansiering.

Moderbolaget ska i normalfallet vara obe-
lanat. | moderbolaget finns en rullande femarig
lanefacilitet som uppgar till 3,2 miljarder kr,
inklusive checkrakningskredit. Syftet med facili-
teten &r att dels kunna anvinda den vid behov
av Overbryggnadsfinansiering vid forviry, dels
kunna finansiera utdelning och I6pande drifts-

kostnader under en period med fa eller inga

Ratos eget kapital

Mir 2008-12-31 %
AH Industries 415 3
Anticimex 711 4
Arcus Gruppen 648 4
Bisnode 1210 8
Camfil 189 1
Contex Holding 779 5
DIAB 467 3
EuroMaint 448 3
GS-Hydro -151 -1
Haglofs 109 1
HL Display 295 2
Inwido 1374 9
Jotul 180 1
Lindab 752 5
MCC 565 4
Medisize 685 4
Scandinavian Business

Seating 842 5
Superfos 475 3
Ovriga innehav ? 387 2
Summa 10380 66

Ovriga nettotillgangar i
centrala bolag 5445 34

Eget kapital
(hanforligt till
moderbolagets dgare) 15825 100

Eget kapital per
aktie, kr 100

" Innehaven visas till koncernmissiga virden,
vilket motsvaras av koncernens andel i inne-
havens eget kapital, eventuella restvirden
pa koncernmissiga 6ver- och undervirden
reducerat med eventuella internvinster.
Dirut6ver inkluderas dven aktiedgarlan och
kapitaliserade rantor pa dessa.

2)

I Ovriga innehav ingar dotterforetagen

BT) Group och Hafa Bathroom Group samt
innehaven i Overseas Telecom och

IK Investment Partners.

exits. Den sista december 2008 var kreditfaci-
liteten outnyttjad.

Placering av likvida medel far géras endast
i rantebarande virdepapper med lag risk och
hog likviditet. Valutasdkring goérs inte utan
sarskilda skal.

Vid férvérv av innehav kan beldnade hol-
dingbolag anvindas i syfte att astadkomma en
skraddarsydd finansiell struktur. Tillvigagangs-
sittet [ampar sig sarskilt vél i verksamheter med

positiva kassafléden.

Redovisningsprinciper i enlighet
med IFRS
Koncernredovisningen ar upprittad i enlighet
med International Financial Reporting Standards
(IFRS). Delarsrapporten ar upprittad i enlighet
med IAS 34, Delarsrapportering. Vidare har
tillimpliga bestimmelser i arsredovisningslagen
och lagen om virdepappersmarknaden tillam-
pats. Moderbolaget har upprittat delarsrap-
porten i enlighet med arsredovisningslagen och
lagen om virdepappersmarknaden, vilket ar i
enlighet med bestimmelserna i RFR 2.1 Redo-
visning for juridisk person. Bide koncernens
och moderbolagets redovisningsprinciper ar
oférandrade jamfort med senast avgiven ars-
redovisning.

Nedan beskrivs viktiga redovisningsprin-

ciper i Ratos.

Intresseforetag
Ratos tillimpar i likhet med tidigare kapita-
landelsmetoden fér konsolidering av intres-

seforetag.

Forvarvsanalyser
Férvirvsanalysen ar preliminér till dess den
faststills, vilket ska ske inom 12 manader efter
forvarvet. | de fall en forvirvsanalys dndras
justeras resultat- och balansrikningarna for
jamforelseperioden. Under perioden har slutliga
forvarvsanalyser faststillts for AH Industries,
Contex Holding och EuroMaint. Faststillandet
har inte inneburit nagra foérandringar fran tidi-
gare upprittade preliminira forvirvsanalyser.

Ratos dotterféretag Medifiq Healthcare for-
virvade i april 100% av Medisize Medical. Ratos
tillskot 393 Mkr i en nyemission, vilken innebar
en 6kning av Ratos dgarandel till 93%. Den nya
koncernen namnindrades till Medisize Oy.

| april férvirvades Biblioteksféreningens
aktier i BTJ Group AB. Ratos 6kade dirmed sin
agarandel fran 59% till 66% i BT)] Group.

Ratos forvarvade i slutet av november reste-
rande 40% av MCC, varefter dgarandelen uppgar
till 100%. Kopeskilling uppgick till 210 Mkr.

Ratos arsredovisning 2008
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Skillnaden mellan anskaffningsvirde och verkligt
virde har i samtliga tre fall hinforts till goodwill
da bolagen redan ingar i Ratos-koncernen till
verkligt virde.

Ratos innehav i GS-Hydro refinansierades
i september, varvid Ratos erhéll en kontant-
utbetalning om 473 Mkr. Ratos édgarandel i det
nya holdingbolaget GS-Hydro Holding uppgar
till 100%.

Ratos innehav 31 december 2008

Goodwill och immateriella
anlidggningstillgangar

IFRS innebdr krav pa att identifiera och var-
dera immateriella tillgangar vid férvirv. | den
utstrackning som immateriella tillgingar kan
identifieras och virderas, minskar goodwill i
motsvarande mén. Goodwill skrivs inte av men
provas for nedskrivning arligen. Ovriga imma-
teriella tillgangar ska skrivas av i den utstrack-
ning som avskrivningstiden gar att faststalla. |
dessa fall sker nedskrivningsprovning forst om

det finns en indikation pa viardenedging. | de

fall avskrivningstiden inte kan faststillas och
avskrivningar dirmed inte gors, ska en arlig
nedskrivningsprovning goras oavsett eventuell
indikation pa vardenedgang.Vid nedskrivnings-
provning hianférs goodwill och 6vriga imma-
teriella tillgangar med obestimbar nyttjande-
period till sa kallade kassagenererande enheter,
vilka utgors av separata dotterforetag (innehav).
Samtliga innehavs redovisade virden, inklusive
virdet pa goodwill och immateriella anligg-
ningstillgangar, hanforbara till forvirvet prévas

genom att berakna innehavens atervinningsvarde.

Nettoomsittning EBITA EBT

Mkr 2008 2007 2008 2007 2008 2007
AH Industries " 751 553 110 97 83 72
Anticimex 1688 1508 181 162 111 91
Arcus Gruppen ? 1532 1 407 168 91 132 95
Bisnode ¥ 4534 3899 528 580 70 364
Camfil 4361 4115 400 352 357 313
Contex Holding " 818 831 92 106 2 18
DIAB ® 1414 1354 220 255 178 155
EuroMaint " 2324 2 067 122 69 60 12
GS-Hydro 1528 1311 169 184 83 110
Haglofs 495 428 53 22 40 14
HL Display 1536 1571 130 161 136 155
Inwido 5639 5057 323 481 107 312
Jotul 1060 938 46 54 -23 9
Lindab 9 840 9 280 1172 1318 989 1175
MCC ") 1024 698 167 118 115 75
Medisize ® 1021 953 18 27 -34 -7
Scandinavian Business Seating " 1509 1489 242 219 104 137
Superfos 3 481 3332 180 175 43 75
Ovriga innehav ? 1233 1233 34 21 21 12
Summa 45 788 42 024 4 355 4492 2574 3187
Forandring 9% -3% -19%

7 Resultat med 4terlagda rintekostnader pa aktiesgarlan.

™ Investeringar exklusive férvirv av féretag.

" Med kassafldde avses kassafléde fran I6pande verksamhet inklusive betalda rantor och investeringsverksamhet fére

forvarv och avyttring av foretag.

") | eget kapital ingdr aktiedgarlan. Rintebirande skulder exkluderar aktieigarlan.

" | samband med Ratos férvirv bildades ett nytt moderbolag, som delvis har lanefinansierat férvirvet. Resultat fér forviarvsaret ar
proformaberiknat med hansyn till linefinansieringen.

2 2007 ir proformaberiknat med hinsyn till férsiljning av fastighet.

3 Resultat for 2007 4r proformaberiknat med hinsyn till kostnad fér ny finansiering. | resultatet for 2008 ingar jimférelsestérande
poster om -17 Mkr (daribland reavinster och nedskrivningar i tidigare gjorda IT-investeringar). +104 Mkr fér 2007.

Ratos arsredovisning 2008




Innehaven nedskrivningsprévas arligen oavsett .
Branschfordelning

per eget kapital

om en indikation pd viardenedgang foreligger
eller ej. Daremellan prévas virdet om en indi-
kation pa virdenedgang foreligger. B
tillgangar 34%

Industri
42%

Innehaven
andel av eget kapital

AH Industries 3%

Ovriga Camlfil 1%
nettotillgangar 34% Contex Holding 5%
DIAB 3%
EuroMaint 3%
HL Display 2%
‘ e

e Jotul 1%
o . Lindab 5%
Ovriga /
innehav 2% MCC 4%
Scandina\(’ian Business Medisize 4%

Ovriga
innehav 2% Scandi : R s
e Tianster 12% Arculs-h(;g:*?lf;p?: B aicime 4%
GS-Hydro har negativt virde beroende pé refinansiering.

Kassa- Eget Réntebarande Medelantal Koncern- Ratos

Avskrivningar  Investeringar ™ flode ™ kapital ™™ nettoskulder ** anstillda  missigt virde dgarandel

Mkr 2008 2008 2008 2008-12-31 2008-12-31 2008 2008-12-31 2008-12-31
AH Industries 26 80 -49 614 563 253 415 66%
Anticimex 35 36 128 821 807 1175 71 85%
Arcus Gruppen ? 34 21 166 815 -78 461 648 83%
Bisnode ¥ 161 206 324 2276 3148 3182 1210 70%
Camfil 114 179 35 1841 783 3321 189 30%
Contex Holding " 32 60 -26 799 1134 467 779 98%
DIAB ® 77 81 -3 976 1263 1280 467 48%
EuroMaint " 38 41 87 447 732 1793 448 100%
GS-Hydro 23 - - 300 883 641 -151 100%
Haglofs 5 5 -1 253 106 100 109 100%
HL Display 36 29 131 542 -117 973 295 29%
Inwido 141 205 319 1963 2932 4115 1374 96%
Jotul 55 56 -51 385 729 781 180 63%
Lindab 216 280 436 3 346 2774 5456 752 22%
MCC "7 8 41 17 592 706 727 565 100%
Medisize ® 75 20 106 754 391 994 685 93%
Scandinavian Business Seating " 47 70 68 893 993 633 842 85%
Superfos 254 187 67 1157 1441 1549 475 33%
Ovriga innehay 19 13 61 169 85 479 225 -

9 Ratos har refinansierat innehavet i Camfil under 2008. Ratos har en skuld per 2008-12-31 om 482 Mk, vilken ej ingar i Camfils

resultat- och balansrikning. Ratos koncernmissigt bokfoérda virde har justerats med hansyn till refinansieringen.

DIAB refinansierades i december 2007. Resultat fér 2007 4r proformaberiknat med hinsyn till ny finansiering.

9  GS-Hydro refinansierades i september 2008. Resultat fér 2008 och 2007 &r proformaberiknade med hinsyn till ny

finansiering och koncernstruktur.

7| resultatet fér 2008 ingdr ACME fr o m 1 september.

® Resultat samt medelantalet anstillda 4r proformaberiknat med hinsyn till férvirvet av Medisize Medical.

9 1 ”Ovriga innehav” ingar dotterforetagen BT) Group och Hafa Bathroom Group.

Ratos arsredovisning 2008
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AH Industries - fortsatt expansion

Under 2007 férvarvades 66% av aktierna i AH
Industries. Ovriga igare ir bolagets grundare
Arne Hougéird Mikkelsen (26%), bolagets VD
(5%) samt 6vrig ledning och styrelse (3%).

Koncernmissigt bokfért varde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 415 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom
Robin Molvin (bolagsansvarig), Anders C.
Karlsson (Industrial Advisor) samt Leif Johansson

och Anna Ahlberg som suppleanter.

Verksamhet
AH Industries levererar stora metallkomponenter
och tjanster till vindkraft-, offshore- och marin-
industrin. Koncernen har fyra affirsomraden:
Flanges, Components, Projects och Transport.
Flanges ar en ledande leverantor av flansar som
anvands till att sammanfoga delar till tornet pa
ett vindkraftverk. Components bearbetar andra
stora metallkomponenter, till exempel axlar
och nay, framfoérallt till vindkraftindustrin. Dar-
utéver ingar dven de mindre verksamheterna
Projects (tjanster och lyftprodukter) och Transport
(logistiktjanster). AH Industries har totalt cirka
230 anstillda och produktionsanlaggningar i
Kolding, Horsens och Ejby i Danmark.

AH Industries strategi ar att vara en komplett
leverantor av stora stalkomponenter till utvalda
marknader med en integrerad logistiklésning och

ett hogt tekniskt kunnande.

Marknad

Vindkraftindustrin har sitt ursprung i Europa och
den europeiska marknaden svarar fortfarande
for mer @n hilften av all installerad vindkraft
globalt.

Trots turbulensen pa virldens finansmark-
nader blev 2008 ett nytt rekordar fér den
globala vindkraftmarknaden, med en tillvaxt
om cirka 35%. Den globala vindkraftindustrin
har haft en arlig tillvaxt pa cirka 25% under de

senaste fem aren.

Styrelse

Ordférande

Vice ordférande

Anders C. Karlsson
Peter Leschly

Lars Frithiof

Arne Hougard Mikkelsen

Erik Jorgensen

Robin Molvin
Anna Ahlberg Suppleant
Leif Johansson Suppleant

www.ah-industries.dk

Ratos arsredovisning 2008

AH Industries 4r specialiserat pa bearbetning av
stora och tunga metallkomponenter till framforallt
vindkraftindustrin.

Flera samverkande drivkrafter skapar férut-
sattningar for langsiktig tillvixt inom vindkraft-
industrin, sasom 6kad efterfragan pa energi och
miljopolitiska intressen.

AH Industries har en stark marknads-
position i norra Europa, men siljer aven till
Nordamerika. Under senare ar har bolaget
starkt sin strategiska position genom att etablera
direktkontakt och ramavtal med vindkrafttill-

verkarna.

Aret i korthet

AH Industries har haft en god tillvaxt under
2008 trots utmanande marknadsférutsattningar
till foljd av bland annat flaskhalsar i forsérj-
ningskedjan, kraftigt stigande stalpriser och
den globala finansturbulensen. Fér att mota
den 6kade efterfragan har stora investeringar
gjorts under éret i produktionsutrustning och
rekrytering av personal. Omsittningen uppgick
till 583 MDKK (446), motsvarande en 6kning
pa 31%. Rorelseresultatet (EBITA) uppgick till
86 MDKK (79), motsvarande en rérelsemarginal
om 14,7% (17,7).

Ledning

Steffen Busk Jespersen VD

Framtid

Den globala finansoron och dess péaverkan
pa tillginglig projektfinansiering samt stora
fluktuationer i révarupriser under hosten har
medfort en 6kad osékerhet kring marknadsut-
vecklingen pa kort sikt. De langsiktigt positiva
drivkrafterna for vindkraft bedéms dock som
fortsatt intakta, vilket férvantas gynna AH

Industries.

VD Steffen Busk Jespersen



Omsittning och resultat
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Forsiljning per produktomrade

Transport 4%
Projects 4%

Flanges 66%
Components,
26%

Forsaljning per region

Sydamerika 4%

Nordamerika
13%

Europa 83%

" Proforma med hinsyn till Ratos férvirv.

AH Industries

MDKK 2008 2007 2006 2005 2004
Resultatriakning
Nettoomsittning 583 446 319
Rérelsens kostnader -478 -358 -248
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0
Resultat fran avyttringar 1 4 0
EBITDA 106 92 71
Avskrivningar -20 -13 -12
EBITA 86 79 59
Av- och nedskrivn av immateriella tillg 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0
EBIT 86 79 59
Finansiella intakter 2 1 1
Finansiella kostnader -24 -21 -20
EBT 64 59 40
Skatt -16 -15 -10
Arets resultat 48 44 30
Hanforligt till moderbolagets dgare 48 44 30
Hinforligt till minoritet 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 510 510 -
Ovriga immateriella tillgingar 2 0 -
Materiella tillgangar 163 124 -
Finansiella tillgangar, rantebarande 0 0 -
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 2 3 -
Summa anldggningstillgangar 677 637 -
Lager 58 61 -
Fordringar, rantebarande 0 0 -
Fordringar, ej rantebarande 110 67 -
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 4 2 -
Summa omsittningstillgangar 172 130 -
Summa tillgangar 849 767 -
Eget kapital hanforligt till moderb agare 418 370 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 -
Avsittningar, rintebarande 0 0 -
Avsittningar, ej rantebarande 0 0 -
Skulder, rantebarande 388 348 -
Skulder, ej rantebéirande 43 49 -
Finansiella skulder, 6vriga 0 0 -
Summa eget kapital och skulder 849 767 -
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 64 - -
Forandringar i rérelsekapital -40 - -
Kassaflode fran I6pande verksamhet 24 - -
Investeringar i anldggningstillgangar -62 - -
Avyttringar av anlaggningstillgdngar 0 - -
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag -38 - -
Nettoinvesteringar i foretag 0 - -
Kassaflode efter investeringar -38 - -
Forandring av lan 40 - -
Nyemission 0 - -
Lamnad utdelning 0 - -
Ovrigt 0 - -
Kassaflode finansieringsverksamhet 40 - -
Arets kassafléde 2 - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 14,7 17,7 18,5
EBT-marginal, % 11,0 13,2 12,5
Avkastning pa eget kapital, % 11,7 - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 114 - -
Soliditet, % 49 48 -
Réntebdrande nettoskuld, MDKK 384 346 -
Skuldsattningsgrad 0,9 0,9 -
Medelantal anstillda 253 210 173
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Anticimex - fortsatt god utveckling

2006 forvarvade Ratos 85% av aktierna i Anti-
cimex. Ovriga igare ir foretagsledningen och
styrelsen.

Koncernmissigt bokfort viarde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 711 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Joelsson (bolagsansvarig), Bo Jungner samt

Cecilia Lundberg.

Verksamhet

Anticimex grundades 1934, da skadedjur var ett
av de stora problemen i svenskarnas boende-
milj6. Anticimex blev snabbt ett kint foretag
som bade sanerade och kunde limna garanti
for framtida frihet fran skadedjur. Idag ar Anti-
cimex ett internationellt foretag med verksam-
het i Sverige, Norge, Danmark, Finland, Tyskland
och Nederlinderna. Fran att enbart ha varit
verksamt inom skadedjursomradet, kommer nu
drygt hilften av forsiljningen fran nya tjanster
sasom energi- och 6verlatelsebesiktningar,
avfuktning, hygiensékring, brandskydd och for-
sakringar. Bolagets mal ar att skapa trygga och
halsosamma inomhusmiljGer at bade foretag och
privatpersoner.

Verksamheten ér indelad i fem kunskapsom-
raden: Skadedijur, Hygien, Byggnadsmiljo, Energi
och Brandskydd.

Inom Skadedjur siljer bolaget ett atagande
om skadedjursfri miljo, som omfattar sanering
av skadedjuren, men framférallt arbete med
férebyggande program och étgirder.

Hygien arbetar med att sikra hygienen vid
industriers matproduktion samt skydda daglig-
varuhandeln och restauranger mot bakterier
och skadedjur.

Byggnadsmiljé arbetar med avfuktning
vid vattenskada, overlatelsebesiktningar samt
forsakringar for huskopare och siljare. Under
senare ar har fukt- och mégelskador 6kat

markant och kostar idag samhillet stora belopp.

Styrelse

Mikael Hellberg
Ulf Holmlund

Bo Ingemarson

Ordférande

Henrik Joelsson
Bo Jungner

Cecilia Lundberg

www.anticimex.se
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Efterfragan pa Anticimex tjanster inom kunskapsomradet
byggnadsmiljé har vuxit mycket under senare 4r som en foljd
av det kande antalet fukt- och mégelskador.
Forsdkringsbranschen pressas ocksa héart av
stigande skadekostnader, vilket 6kar behovet av

Anticimex tjanster.

Inom Energi ar bolaget ackrediterat att
utféra energideklarationer for flerbostadshus
och smahus. Marknaden ér lagdriven. Alla fler-
bostadshus skulle ha varit energideklarerade
fére 2008 ars utgang, vilket endast cirka 25%
av husen var. Fran och med 2009 ska dven alla
sméahus som siljs energideklareras.

Brandskydd ar det senast tillkomna kun-
skapsomradet. Dar erbjuds kunderna service-
program som forebygger brander och minimerar
riskerna vid en brand, genom att regelbundet
utbilda kundernas personal, genomféra risk-
analyser samt uppritta egenkontrollprogram.

Anticimex har ett brett tjansteutbud dir
kunden kan kombinera de olika tjansterna som
erbjuds. | Sverige, Finland, Norge och Danmark
finns kunderna inom savil privatsektorn som
foretagssektorn. | Tyskland och Nederlinderna
arbetar Anticimex endast inom féretagssektorn.
Inom féretagssektorn bestar kunderna exempelvis
av restauranger och storkok, livsmedelsindustrin,
dagligvaruhandeln, detaljhandeln samt fastig-
hetsigare, hotell, industriféretag, lantbruk och

offentliga myndigheter.

Ledning

Peter Carrick VD
Gunnar Akerblom vice VD
Mikael Roos CFO

Forsiljningen sker via den egna siljorganisa-
tionen och ett trettiotal franchisetagare samt
genom si kallad partnerforsiljning, saisom for-

sakringsbolag och fastighetsmiklare.

Marknad

Anticimex 4r marknadsledare i Sverige och
Norge. Utanfér Norden dr marknaderna
mycket fragmenterade med ménga sméd egen-
foretagare. Efterfragan drivs bland annat av nya
regler och lagar, men Anticimex har dven varit
framgangsrikt med att bredda sitt produkt- och
tjansteutbud.

Aret i korthet

Anticimex har haft en fortsatt god utveckling
under aret. Skadedjursverksamheten samt
Energi har haft en bra resultatutveckling, medan
tjianster relaterade till fastighetstransaktioner
har utvecklats svagare. Omsittningen 6kade
med 12% (organisk tillviaxt 7%) och uppgick till
1 688 Mkr (1 508). Rorelseresultatet (EBITA)
var 181 Mkr (162), vilket ger en rérelsemarginal
pa 10,7% (10,7).

Framtiden

Anticimex har ett mycket starkt varumarke
och fortsatt goda tillvixtmajligheter i Sverige.
| de 6vriga linderna finns det stor potential
att expandera Anticimex marknadserbjudande.
Bolaget arbetar aktivt med att ta fram nya

produkter och tjanster.

Finansiella mal
Langsiktig arlig tillvaxt >11%
EBITA-marginal >12%

VD Peter Carrick



Omsattning och resultat
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Proforma med hénsyn till Ratos forvarv.
Anticimex Europe.

Exklusive rinta pa aktiedgarlan.

| eget kapital ingar aktiedgarlan pa 287 Mkr.

Anticimex

Mir 2008 2007 2006 2005 2005 ? 2004
Resultatriakning
Nettoomsittning 1688 1508 1373 1275 1274 1162
Rorelsens kostnader -1472 -1313 -1203 -1130 -1134 -1091
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttring 0 0 0 0 2 0
EBITDA 216 195 170 145 142 71
Avskrivningar -35 -33 -30 =27 -28 -24
EBITA 181 162 140 118 114 47
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -6 -6 -5 -5 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 175 156 135 113 114 47
Finansiella intakter 10 6 2 1 10 2
Finansiella kostnader ¥ -74 -71 -53 -56 -61 -66
EBT 11 91 84 58 63 -17
Skatt -24 -25 -19 41 41 36
Arets resultat 87 66 65 17 22 19
Hanforligt till moderbolagets dgare 87 66 65 17 22 19
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 1867 1857 1729 1751 708 760
Ovriga immateriella tillgangar 128 129 134 118 1 2
Materiella tillgangar 122 109 101 124 98 101
Finansiella tillgangar, rintebarande 78 76 43 31 0 0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 34 45 M 35 53 48
Summa anlaggningstillgangar 2229 2216 2048 2059 860 91
Lager 30 30 29 28 M 37
Fordringar, rantebarande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, e] rantebarande 394 353 300 297 147 135
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 38 79 75 M 55 42
Summa omsittningstillgangar 462 462 404 366 243 214
Summa tillgangar 2 691 2678 2452 2425 1103 1125
Eget kapital hanforligt till moderb dgare 8214 751 660 625 292 300
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 46 45 43 42 40 36
Avsittningar, ej rantebirande 712 654 419 377 341 237
Skulder; réantebarande 878 1015 1005 1048 255 377
Skulder, €] rantebarande 234 213 325 333 175 175
Finansiella skulder, Gvriga 0 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 2 691 2678 2452 2425 1103 1125
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fére forandring av rorelsekapital 189 200 132 - 133 114
Forandring i rorelsekapital -29 =27 19 - 54 49
Kassaflode fran I6pande verksamhet 160 173 151 - 187 163
Investeringar i anlaggningstillgangar -36 -89 -55 - -36 -50
Avyttringar i anldggningstillgangar 4 4 9 - 0 0
Kassaflode fore forvarviavyttring av foretag 128 88 105 - 151 113
Nettoinvesteringar i foretag 0 -94 0 - 0 0
Kassaflode efter investeringar 128 -6 105 - 151 113
Férandring av lan -168 10 -71 - -138 -125
Nyemission 0 0 0 - 0 0
Limnad utdelning 0 0 0 - 0 0
Ovrigt 0 0 0 - 0 0
Kassafléde finansieringsverksamhet -168 10 -71 - -138 -125
Arets kassaflde -40 4 34 - 13 -12
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 10,7 10,7 10,2 9.3 89 4,0
EBT-marginal, % 6,6 6,2 6,1 45 49 neg
Avkastning pa eget kapital, % 10,9 9,5 10,1 - 74 6,1
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 104 9.3 8,0 - 191 6,8
Soliditet, % 31 28 27 26 26 27
Rintebirande nettoskuld, Mkr 807 905 930 1080 240 371
Skuldsittningsgrad 11 14 16 17 1,0 14
Medelantal anstillda 1175 1032 970 - 909 927
Ratos arsredovisning 2008 109
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Arcus Gruppen - stark utveckling

Ratos forvirvade 83% i norska Arcus Gruppen
2005. Ovriga igare ar HOFF Norske Potetin-
dustrier med knappt 10% samt ledningen och
styrelsen med 7%.

Koncernmissigt bokfért viarde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 648 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom
Leif Johansson (bolagsansvarig) och Magdalena

Aniansson.

Verksamhet

Arcus Gruppen utvecklar, tillverkar, tappar,
importerar, marknadsfér och siljer vin och
sprit. Bolaget har sitt ursprung i det statliga
Vinmonopolet som grundades redan 1922. Ar
1996 bildades bolaget Arcus Gruppen for att
6verta produktion, import och export samt
nationell distribution av vin och sprit fran Vin-
monopolet. Under 1998 beslutade Stortinget att
privatisera Arcus Gruppen.

Koncernen har idag tre verksamhetsom-
raden: Sprit, Vin och Distribution. Arcus ar
marknadsledare i Norge inom spritférsiljning.
Forsiljningen svarar for 37% av koncernens
totala omsittning. Till de mest kdnda egna varu-
mirkena hor bland annat Linie Aquavit, Braastad
Cognac och Vikingfjord Vodka.

Arcus dr med dotterbolaget Vinordia dven
ledande inom vinférsiljning i Norge. | Sverige
har Arcus genom det 63% dgda dotterbolaget
Vingruppen en stark tillvaxt. Arcus har ocksa
flera egna vinmirken. Vinférsiljningen utgér
43% av koncernens totala omsittning och in-
kluderar producenter saisom Domaine Laroche,
Bodega Julian Chivite, Odfjell m fl.

Distribution star for 20% av omsittningen
och dr med dotterbolaget Vectura Norges led-
ande logistikforetag for importorer, producenter
och agenter av alkoholhaltiga drycker. Arcus
Gruppen éger dessutom 33% av Cognacspro-

ducenten Tiffon.

Styrelse

Kaare Frydenberg Ordférande

Magdalena Aniansson

Stefan Elving

Trond Fidje

Leif Johansson

Gro Myking

Birgitta Stymne Goransson

Henning @glaend

Kjell Arne Greni Arbetstagarrepresentant
Erik Hagen Arbetstagarrepresentant
Lasse Hansen Arbetstagarrepresentant
Bjorn Erik Olsen Arbetstagarrepresentant

Www.arcusgruppen.no
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Lgitens Mild Gourmet, som ingar bland Arcus Gruppens
spritprodukter, tillhérde en av 2008 ars huvudsatsningar.

Marknad
Arcus Gruppen har en ledande position pa sin
hemmamarknad Norge och betydande forsilj-
ning inom vissa segment pa de &vriga nordiska
marknaderna, framférallt inom vin i Sverige och
akvavit i Danmark. P4 6vriga exportmarknader
i Finland, Tyskland och USA, har Arcus en véx-
ande om an liten marknadsandel inom sprit.
Betydande forsiljning sker dven inom tax free
och travel retail. Spritmarknaden domineras av
stora aktorer med internationella varumarken,
exempelvis Bacardi, Diageo och Pernod Ricard.
| Arcus frimsta spritsegment, akvavit, bestar
marknaden till storsta del av lokala aktorer,
da smak och konsumtionsménster skiljer sig
mycket mellan olika marknader. Vinmarknaden
bestar till en betydande andel av internationella
producenter vars produkter framst siljs genom
lokala agenter.

Vin- och spritprodukter konsumeras i stort
sett i samma grad oberoende av konjunktur.
Under senare ar har dock ett skifte i konsum-

tionsménster frén sprit till vin uppvisats i Norge

och Sverige.

Ledning

JanTore Fasund VD

Leif Ove Rornes CFO

Rolf Kragerud Direktor Strategi
Synngve Olsbg Direktor HR
Thomas Patay Direktor Vin

Jan Oluf Skarpnes

Claes Strembom

Ther Thurmann-Moe

VD Arcus AS och
Direktor Brannvin

VD Vectura AS

Kommunikationschef

Aret i korthet

Bolaget har haft en god forsiljningstillvaxt
med 6kade volymer inom alla tre affirsomra-
den. Arcus har bibehallit sin starka position
pa spritsidan i Norge och fortsatt att vixa i
Sverige, Finland och USA. Vectura har knutit
till sig ytterligare kunder och férstarkt sin
ledande position i Norge. Vingruppen, som
forvarvades 2006, har fortsatt haft en mycket
stark utveckling inom vin i Sverige. Resultat-
missigt har Arcus Gruppen paverkats negativt
av kraftigt stigande ravarupriser. Mest patagliga
har 6kningarna varit inom Cognac.

Arcus Gruppens forsiljning 2008, exklusive
alkoholskatter och avgifter, uppgick till 1 309
MNOK (1 219). Rérelseresultatet (EBITA) blev
144 MNOK (78),varav 52 MNOK som en resul-
tateffekt av andrad pensionsordning.

| april genomférdes en utdelning om 150
MNOK, varav Ratos erholl 126 MNOK (mot-
svarande 149 Mkr).

Framtid

Marknadsutsikterna ar goda och Arcus Gruppen
férvantas uppvisa en stabil utveckling framover.
Bolaget har en unik position pa den norska
marknaden med en stark marknadsandel. Poten-
tial finns for ytterligare internationalisering av
flertalet spritvarumirken samt expansion pa
nya geografiska marknader. Vinmarknaden er-
bjuder goda tillvixtmdjligheter i bade Norge och
Sverige. Arcus Gruppen fortsitter arbetet med
att rationalisera produktion, administration och
distribution. Den nya produktionsanliggningen
pa Gjellerasen férvintas pa sikt kunna ge ytter-

ligare effektiviseringsvinster.

VD Jan Tore Fasund
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Omsittning och resultat
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| resultatet ingar en positiv engangseffekt om
52 MNOK vid dndrad pensionsordning.

Proforma med hiansyn till fastighetsforsaljning.

Proforma med hansyn till avvecklad verksamhet
under 2006.

Proforma med hansyn till Ratos forvarv.
Andrade redovisningsprinciper.

Arcus Gruppen

MNOK 2008 » 2007 » 2007 2006 » 2005 29 2004 99
Resultatrikning
Nettoomsittning 1309 1219 1219 965 863 1101
Rérelsens kostnader -1144 -1114 -1 094 -869 -793 -983
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intresseforetags resultat 8 2 2 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 -1 649 18 0 0
EBITDA 173 106 776 114 70 118
Avskrivningar -29 -28 -29 -31 -33 -4
EBITA 144 78 747 83 37 77
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -3 -3 -3 -3 -3 -1
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 141 75 744 80 34 76
Finansiella intdkter 38 41 41 16 9 9
Finansiella kostnader -66 -33 -31 -29 -31 -24
EBT 113 83 754 67 12 61
Skatt -26 -31 -31 -18 -2 -19
Resultat fran avvecklad verksamhet 0 0 0 -12 -1 -
Arets resultat 87 52 723 37 9 42
Hanfoérligt till moderbolagets dgare 72 40 71 35 9 42
Hanforligt till minoritet 15 12 12 2 0 0
Balansrikning
Goodwill 467 - 462 447 296 -
Ovriga immateriella tillgangar 236 - 238 240 243 -
Materiella tillgangar 201 - 108 385 597 -
Finansiella tillgangar, rantebirande 8 - 13 8 8 -
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 76 - 18 16 16 -
Summa anlaggningstillgangar 988 - 839 1096 1160 -
Lager 218 - 169 150 169 -
Fordringar, rintebirande 0 - 7 0 0 -
Fordringar, ej rantebarande 948 - 837 873 795 -
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 481 - 635 267 203 -
Summa omsittningstillgangar 1647 - 1648 1290 1167 -
Summa tillgdngar 2635 - 2487 2386 2327 -
Eget kapital hanforligt till moderb agare 705 - 776 554 519 -
Eget kapital hanférligt till minoritet 34 - 24 16 0 -
Avsittningar, rantebarande 123 - 173 172 169 -
Avsittningar, ej rintebarande 116 - 21 63 32 -
Skulder, rintebirande 295 - 350 427 481 -
Skulder, j rantebirande 1352 - 1143 1154 1126 -
Finansiella skulder, vriga 10 - 0 0 0 -
Summa eget kapital och skulder 2 635 - 2 487 2 386 2327 -
Kassaflode
Kassafléde |6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital 75 - 96 90 60 -
Forandring i rorelsekapital 81 - -36 10 -16 -
Kassafléde fran I6pande verksamhet 156 - 60 100 44 -
Investeringar i anlaggningstillgingar -18 - -29 -31 -26 -
Avyttringar av anldggningstillgangar 4 - 0 0 0 -
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag 142 - 31 69 18 -
Nettoinvesteringar i foretag -84 - 890 -53 -844 -
Kassaflode efter investeringar 58 - 921 16 -826 -
Foérandring av lan -55 - -75 -47 479 -
Nyemission 0 - 0 1 475 -
Limnad utdelning -159 - 0 0 0 -
Ovrigt 0 - -479 0 0
Kassaflode finansieringsverksamhet -214 - -554 -46 954 -
Arets kassafléde -156 - 367 -30 128 -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 11,0 6,4 61,3 8,6 4,3 7,0
EBT-marginal, % 8,6 6,8 61,9 6,9 1,4 55
Avkastning pa eget kapital, % - - 106,9 6,5 - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - 63,0 82 - -
Soliditet, % 28 - 32 24 22 -
Réntebirande nettoskuld, MNOK -71 - -132 324 439 -
Skuldsattningsgrad 0,6 - 0,7 11 1,3 -
Medelantal anstillda 461 - 456 435 592 559
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Bisnode - vaxer i Europa

Ar 2004 férvirvade Ratos BT) Infodata. Under
2005 kopte Ratos ut Infodata for att fusionera
bolaget med Bonnier Affirsinformation. Den
nybildade koncernen namnéndrades till Bisnode.
Ratos dger 70% av résterna och kapitalet i bola-
get. Meddeldgare 4r Bonnier.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 1 210 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Bo

Jungner (bolagsansvarig) och Henrik Joelsson.

Verksamhet

Bisnode ar en av Europas storsta leverantorer
av digital affarsinformation avseende foretag
och konsumenter och erbjuder tjinster for
kredit-, marknads- och produktinformation.
Verksamheten bedrivs i 20 europeiska linder
med drygt 3 400 anstillda.

Kunderna ir beslutsfattare pa foretag och
organisationer som anviander tjansterna som
beslutsstod for att 6ka sin forsiljning, minska
sina risker och férbittra sina dagliga affars-
beslut.

Genom att erbjuda tjanster som baseras
pa samma typ av information inom flera delar
av koncernen utvinns ekonomiska skalférdelar
via gemensamma informationsinkép och data-
hantering, vilket ocksa ger ligre kostnader for
anpassning, paketering och distribution. Affars-
informationen distribueras digitalt och kan
anpassas till varje kunds unika behov.

Bisnode har idag en av Europas storsta
databaser med information om féretag Sver hela
Europa samt omfattande databaser med infor-

mation om konsumenter i ett flertal linder.

Marknad

Bisnode verkar pa den europeiska marknaden
for digital affirsinformation. Marknaden upp-
skattas vara vird ungefir 75 miljarder kr och
Bisnodes marknadsandel ir cirka 5%. Den euro-
peiska marknaden for digital affarsinformation
ar fragmenterad med manga sma lokala aktérer

dar fa aktdrer konkurrerar pa hela marknaden.

Bisnode ir en av Europas ledande leverantérer av digital
affirsinformation och har en av de storsta databaserna
med information om foretag 6ver hela Europa.

Trenden gar mot en konsolidering av bran-
schen.

Marknaden kiannetecknas av relativt hoga
fasta kostnader fér datainsamling och data-
bashantering samt laga marginalkostnader
fér anpassning, paketering och distribution.
Marknaden for affirsinformation i Europa
bedéms vixa nagot snabbare dan BNP &ver en
konjunkturcykel. Bisnode uppskattar att antalet
mojliga anvandare uppgar till cirka 20 miljoner
i Europa. Marknadstillvaxten drivs av 6kad
global konkurrens och informationséverflod,
vilket 6kar behovet av bra beslutsstéd, snabb
digital distribution och lattillganglig affars-
information for att minska affarsrisker och
oka forsiljningen. Marknadskrafterna varierar
kraftigt i varje land sarskilt i relation till tillvaxt,
konkurrens och informationstillginglighet samt

landets digitala mognad.

Aret i korthet

Bisnode har genomfért fyra storre tilliggsfor-
varv under aret. Det storsta var forvirvet av
WLW (Wer liefert was?) som férvirvades i
december 2008 med en omsittning pa cirka
355 Mkr. WLW erbjuder webbaserade sok-
tjanster for foretag och har en stark marknads-

position i de tysktalande linderna i Europa.

Den totala omsittningen i Bisnode uppgick till
4 534 Mkr (3 899), vilket motsvarar en dkning
med 16%. Rorelseresultatet (EBITA) var 528
Mkr (580). Resultat fore skatt uppgick till 70
Mkr (364). | rorelseresultatet ingar jamforelse-
storande poster (déribland reavinster och extra
nedskrivningar i tidigare gjorda IT-investeringar)
om -17 Mkr (+104). Orealiserade valutaforiuster
belastar EBT med 131 Mkr.

| januari genomférdes en refinansiering
av Bisnode om 864 Mkr, varav Ratos erhdll
605 Mkr (360 Mkr i januari och 245 Mkr i
april). Refinansieringen méjliggjordes av de se-
naste arens positiva resultatutveckling. Bokfort
varde minskades med motsvarande belopp.

| september tilltradde Johan Wall som ny
VD och koncernchef i Bisnode.

| december tecknade Bisnodes dotterbolag
Infodata ett forlangningsavtal gillande han-
tering av SPAR (Statens personadressregister).
Avtalet I6per fran och med den 1 januari
2009 och under en 18-manadersperiod. Av-
talet berdknas ha en fortsatt positiv effekt
pa koncernens resultat.

| december lanserade Bisnode en ny regions-
baserad organisation som implementerades
frin och den 1 januari 2009 i syfte att stirka
forsiljnings-, affirsutvecklings- och synergimoj-

ligheter inom koncernen.

Framtid

Bisnode fortsitter att utveckla sitt marknads-
erbjudande for att stérka sin position i Europa,
vilket sker bade genom att tjansterna etableras
i nya linder och genom férvdrv av strategiskt
lampliga bolag. | takt med att Bisnode blir ett
allt stérre bolag forbittras méjligheterna att
genomfora effektiviseringar inom bland annat

informationsinkdp och databashantering.

Finansiella mal

Tillvaxt 10% 6ver en konjunkturcykel

EBITA-marginal = 15% &6ver en konjunkturcykel

Styrelse Ledning

Johan Wall VD

Fredrik Akerman  CFO, Business Area Director
Mattias Aronsson  CIO

Maria Anselmi Competence Centre Director
Martin Coufal Regional Director

Mats Erwald Regional Director

Geir Feltstykket ~ Regional Director

Alastair Laidlaw Regional Director, Competence
Centre Director

Corporate Communication
Manager

NorbertVerkimpe Regional Director, Competence
Centre Director

Regional Director, Business
Area Director

Hakan Ramsin Ordférande
Torgny Eriksson

Henrik Joelsson

Bo Jungner

Birgitta Klasén

Jonas Nyrén

Carl Wilhelm Ros

Elin Ljung

VD Johan Wall

. Peter Villa
www.bisnode.com
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Omsittning och resultat
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Forsiljning per affirsomrade

Software and
Applications 8%

Product

Information 12%
Marketing
Solutions

. 31%

Business

Information

Solutions

21%

Credit Solutions 28%

Proforma inklusive WLW.

" Resultatrikningen r proforma med hinsyn till
ny finansiering.

2 Proforma inklusive verksamhet i Tyskland.

»  Proforma med hénsyn till Ratos férvarv.

% Exklusive rinta pé aktiesgarlan.

| eget kapital ingar aktiedgarlan pa 1 053 Mkr.

9 lavskrivningar 2008 ingdr nedskrivningar med
46 Mkr.

7 Orealiserade valutaférluster ingdr med 131 Mkr.

Bisnode

Mkr 2008 2007 9 2007 2006 2 2005 2 2004 22
Resultatrikning
Nettoomsittning 4534 3899 3899 3389 3283 3126
Rérelsens kostnader -3 954 -3397 -3397 -2 893 -2 850 -2767
Ovriga intikter/kostnader 68 65 65 25 0 12
Andelar i intresseforetags resultat 0 13 13 1 0 0
Resultat fran avyttringar M 91 91 66 25 91
EBITDA 689 671 671 598 458 462
Avskrivningar -1619 -91 -91 -70 -58 -64
EBITA 528 580 580 528 400 398
Av- och nedskrivn avimmateriella tillg -95 -82 -82 -62 -46 -46
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 433 498 498 466 354 352
Finansiella intdkter 19 60 60 30 10 8
Finansiella kostnader -3827 -194 -139 -130 -97 -93
EBT 70 364 419 366 267 267
Skatt -4 -66 -66 -109 -43 -71
Arets resultat 66 298 353 257 224 196
Hanfoérligt till moderbolagets dgare 53 292 347 255 213 189
Hanforligt till minoritet 13 6 6 2 11 7
Balansrakning
Goodwill 4907 - 4199 331 3492 -
Ovriga immateriella tillgangar 1136 - 963 633 436 -
Materiella tillgangar 414 - 327 191 208 -
Finansiella tillgangar, rantebarande 40 - 2 6 12
Finansiella tillgdngar, ej rantebirande 182 - 230 215 286 -
Summa anliggningstillgangar 6 679 - 5721 4356 4434 -
Lager 12 - 7 6 23 -
Fordringar, raintebirande 8 - 18 0 129 -
Fordringar, ej rantebarande 1082 - 896 785 659 -
Kassa, bank och &vr kortfr placeringar 324 - 214 298 438 -
Summa omsittningstillgingar 1427 - 1135 1089 1249 -
Summa tillgangar 8105 - 6 856 5445 5683 -
Eget kapital hanforligt till moderb 4gare 22199 - 2382 2 051 1826 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 57 - 52 3 21 -
Avsittningar, rantebarande 354 - 309 219 256 -
Avsittningar, ej rintebarande 375 - 360 297 219 -
Skulder, rintebarande 3166 - 2232 1776 2117 -
Skulder, j rantebirande 1934 - 1521 1019 1244 -
Finansiella skulder, dvriga 0 - 0 80 0 -
Summa eget kapital och skulder 8105 - 6 856 5445 5683 -
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore férandring av rorelsekapital 429 - 426 353 294 -
Forandring i rorelsekapital 5 - 44 -132 45 -
Kassafléde fran I6pande verksamhet 434 - 470 221 339 -
Investeringar i anlaggningstillgangar -206 - -187 -147 -176 -
Avyttringar av anldggningstillgangar 96 - 29 19 47 -
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag 324 - 312 93 210 -
Nettoinvesteringar i foretag -504 - -805 46 0 -
Kassafléde efter investeringar -180 - -493 139 210
Forindring av lan 635 - 403 -269 26 -
Nyemission 0 - 0 0 0 -
Limnad utdelning -1 801 - 0 -5 0 -
Ovrigt 1436 - 0 0 0 -
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 270 - 403 -274 26 -
Arets kassaflode 90 - -90 -135 236 -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 11,6 14,9 14,9 15,6 12,2 12,7
EBT-marginal, % 1,5 9.3 10,7 10,8 81 8,5
Avkastning pa eget kapital, % - - 15,7 13,2 - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - 12,4 12,0 - -
Soliditet, % 28 - 36 38 33 -
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 3148 - 2307 1691 1794 -
Skuldsittningsgrad 1,5 - 1,0 1,0 1.3 -
Medelantal anstillda 3182 - 2790 2527 2 450 2086
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Camfil - god tillvaxt och lonsamhet

Ratos forvirvade 30% av aktierna i Camfil ar
2000. Ovriga 4gare utgdrs av grundarfamiljerna
Larson och Markman.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 189 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Arne
Karlsson (bolagsansvarig) och Henrik Joelsson

som suppleant.

Verksamhet

Camfil dr ett familjeféretag sedan tva genera-
tioner tillbaka. Féretaget grundades 1963.1 och
med att Ratos blev aktiedgare ar 2000 mojlig-
gjordes forvirvet av den amerikanska konkurren-
ten Farr. Koncernen har fyra produktomraden:
Comfort, Clean Processes, Safety & Protection
och Power Systems. Comfort (45% av forsilj-
ningen) omfattar filterprodukter som bidrar
till ett bra inomhusklimat. Clean Processes
(32%) erbjuder filterlésningar for kinsliga
tillverkningsprocesser i bland annat renrum.
Safety & Protection (6%) tillverkar filter som
skyddar miljon fran utslipp vid smutsiga och
farliga tillverkningsprocesser, till exempel kirn-
kraftverk, gruvor och kemiska fabriker. Power
Systems (17%) levererar filter, luftintagssystem
och skyddskonstruktioner for gasturbiner till
kraftverk och offshoreindustri. Tillverkningen
sker i 15 anldggningar i fyra vdrldsdelar och
koncernen ir representerad med dotterbolag

och agenter i mer @n 50 linder.

Marknad

Camfil har en ledande stillning pa marknaden
for luftfilter, med en global marknadsandel pa
omkring 15%. | Europa dr koncernen marknads-
ledande och i USA bland de fyra storsta. Camfil
har en stark position i viardekedjan och siljer
i stor utstrackning sina filter direkt till slutan-
viandarna. Inom affirsomradet Power Systems

ar Camfil bland de tre storsta leverantdrerna

Styrelse

Jan Eric Larson Ordférande
Eric Giertz

Arne Karlsson

Mats Lénnqyvist
Johan Markman
Carl Wilhelm Ros
Christer Zetterberg
Rolf Wikstrom

Henrik Joelsson Suppleant
Dan Larson Suppleant
Erik Markman Suppleant

Christer Stavstrom  Suppleant, arbetstagar-
representant

www.camfilfarr.com
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Arbetstagarrepresentant

Hi-Flo G idr ett miljévinligt luftfilter som bidrar till lag
energiférbrukning i bland annat skolor, kontor, hotell och
liknande fastigheter.

globalt. Camfil levererar sina produkter i mer
an 50 lander och till slutkunder i en mingd
branscher och industrier. Den framtida tillvaxt-
potentialen bedéms vara god i och med 6kande
kvalitetskrav pa inomhusluft samt stigande
efterfrigan pa energisnala 16sningar kopplade
till effektiv ventilation.

Aret i korthet

Camfil har haft en stark forsiljnings- och resul-
tatutveckling under aret, framférallt forklarat
av en god utveckling i Europa och Nordame-
rika. Forsiljningen 6kade totalt med 6%, varav
merparten organiskt, och uppgick till 4 361 Mkr
(4 115). Bolaget har genomfort tva inkramsfor-
varv under éret, dels indiska Anfilco, dels nya
zeelindska Air Care. Rorelseresultatet (EBITA)
blev 400 Mkr (352).Resultatet fére skatt uppgick
till 357 Mkr (313).

Ratos genomférde under varen 2008 en
refinansiering av innehavet i Camfil, vilket innebar
en kontantutbetalning om 457 Mkr till Ratos.
Bokfort virde minskades med motsvarande
belopp. Under éret har en ny affirsplan utarbe-
tats med syfte att forbittra bolagets langsiktiga

tillvaxt- och I6nsamhetsutveckling.

Ledning

Alan O’Connell VD

Johan Ryrberg vWD och CFO

Framtid

Camfil har en stark marknadsposition i Europa
och Nordamerika samt en stark position i varde-
kedjan. Verksamheten iar relativt konjunktur-
okinslig dd en betydande del av forsiljningen
utgdrs av utbytesartiklar och da bolaget leve-
rerar till ett flertal marknader och industrier.
Camfil har dven langsiktigt goda mojligheter att
vixa med forbittrad I6nsamhet genom imple-
mentering av de atgirder och aktiviteter som

identifierats i den nya affirsplanen.

VD Alan O’Connell
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Ratos refinansierade innehavet i Camfil 2008. Ratos
har en skuld per 2008-12-31 om 482 Mkr, vilken ej
ingar i Camfils resultat- och balansrikning.

Camfil

Mir 2008 2007 2006 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 4361 4115 3763 3083 2 855
Rérelsens kostnader -3 849 -3 679 -3 389 =271 -2538
Ovriga intakter/kostnader 2 5 8 5 6
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 14 0 0 0
EBITDA 514 455 382 377 323
Avskrivningar -114 -103 -103 -87 -80
EBITA 400 352 279 290 243
Av- och nedskrivning av immateriella tillgéngar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0
EBIT 400 352 279 290 243
Finansiella intakter 65 45 55 87 75
Finansiella kostnader -108 -84 -88 -112 -108
EBT 357 313 246 265 210
Skatt -108 -77 -62 -79 -63
Arets resultat 249 236 184 186 147
Hanforligt till moderbolagets agare 249 236 184 186 147
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 905 788 777 657 557
Ovriga immateriella tillgingar 8 4 5 7 5
Materiella tillgangar 843 71 622 620 503
Finansiella tillgangar, rantebirande 44 52 42 51 0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 66 60 57 58 99
Summa anldggningstillgangar 1866 1615 1503 1393 1164
Lager 574 625 466 412 358
Fordringar, raintebirande 23 7 2 0 0
Fordringar, ej rantebirande 1056 885 832 706 597
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 243 326 262 215 167
Summa omsittningstillgingar 1896 1843 1562 1333 1122
Summa tillgangar 3762 3458 3065 2726 2286
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare | 1 838 1498 1330 1312 1065
Eget kapital hanforligt till minoritet 3 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 113 114 106 114 101
Avsittningar, ej rintebarande 33 40 14 92 152
Skulder, rintebarande 980 933 878 683 509
Skulder, ej rantebarande 795 873 737 525 459
Finansiella skulder, 6vriga 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 3762 3458 3 065 2726 2286
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore férandring av rorelsekapital 338 324 271 210 229
Forandring i roérelsekapital -129 -18 -30 -36 -62
Kassaflode fran 16pande verksamhet 209 306 241 174 167
Investeringar i anlaggningstillgangar -179 -223 -131 -206 -110
Avyttringar av anldggningstillgangar 5 20 19 62 49
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 35 103 129 30 106
Nettoinvesteringar i foretag -1 -40 -284 0 0
Kassafléde efter investeringar 24 63 -155 30 106
Forandring av lan -32 50 253 69 -301
Nyemission 0 0 0 0 3
Limnad utdelning -79 -57 -40 -68 -28
Ovrigt -26 0 0 0 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -137 -7 213 1 -326
Arets kassafléde -113 56 58 31 -220
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 9,2 8,6 74 9.4 8,5
EBT-marginal, % 82 7,6 6,5 8,6 74
Avkastning pa eget kapital, % 14,9 16,7 13,9 15,6 13,8
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 17,0 16,3 151 19,9 19,0
Soliditet, % 49 43 43 48 47
Réntebidrande nettoskuld, Mkr 783 662 678 531 443
Skuldsittningsgrad 0,6 1 0,7 0,6 0,6
Medelantal anstillda 3321 3191 2949 2693 2619
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Contex Holding — paverkat av

svagare konjunktur

Ratos férvirvade 2007 98% av det danska fore-
taget Contex Holding. Ovriga 4gare ir ledning
och styrelse.

Koncernmissigt varde i Ratos uppgick vid
arsskiftet till 779 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Leif

Johansson (bolagsansvarig) och av Per Frankling.

Verksamhet

Contex Holding ar vérldsledande inom utveck-
ling, tillverkning och marknadsféring av avan-
cerade tva- och tredimensionella bildl&sningar.
Koncernen bestar av tre dotterbolag: Contex
AJS, Z Corporation och Vidar Systems.

Contex A/S utvecklar, producerar och
marknadsfor storformatscanners och relaterad
mjukvara.

Z Corporation utvecklar, producerar och
marknadsfér utrustning for tredimensionella
utskrifter med tillhérande insatsvaror. Dessutom
marknadsfér bolaget 3D-scanners. Produkterna
anvinds bland annat till konceptmodellering och
snabbprototyptillverkning.

Vidar Systems utvecklar, producerar och
saljer utrustning for digitalisering av analoga
rontgenbilder. Vidar Systems huvudprodukt ar
réntgenfilmsdigitaliserare som siljs bade for ren
arkivering och i anslutning till férsiljning av digital
réntgenutrustning. Slutkunden kan da jamféra
nya rontgenbilder med tidigare rontgendata.

Koncernen och Contex A/S har huvud-
kontor i Allered, Danmark. Z Corporation ar
beldget i Boston, Massachusetts, USA, och Vidar
Systems i Herndon, Virginia, USA.

Marknad

Contex A/S dr marknadsledare inom fristaende
fargstorformatscanners och fargsystem dar stor-
formatscanners kombineras med fargskrivare.
Contex A/S i, till folid av produkternas héga
bildkvalitet och produktivitet, starkast i de dvre
prissegmenten for fristaende storformatscan-

ners diar marknadsandelen uppgar till cirka

Styrelse

Arne Frank Ordférande
Per Frankling

Leif Johansson

Kaj Juul-Pedersen
Peter Leschly
Brian Steen Jensen Arbetstagarrepresentant

Sgren Thuun Jensen  Arbetstagarrepresentant

www.contex.com
Www.zcorp.com
www.vidar.com
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Under aret lanserade Contex A/S en ny scanner i SD-serien
som mottogs mycket positivt pi marknaden.

50%. Totalmarknaden vintas langsiktigt vixa
nagot snabbare an BNP, medan marknaden for
fargsystem uppvisar hogre tillvixt, drivet av att
kunder byter fran svartvitt till firg. Contex A/S
har en mycket stark position inom denna
marknad tack vare OEM-avtal med skrivarmark-
nadsledarna HP, Océ och Ricoh. De primira
konkurrenterna ar Graphtec och Colortrac.

Z Corporations marknad har sedan flera
ar vuxit snabbt genom férbittrad prestanda
och nya applikationer. Anvandningen av 3D-
skrivare, fraimst inom produktutveckling, arki-
tektur, utbildning och medicinska tillimpningar,
forvantas langsiktigt fortsitta att vixa i hog
takt.Under 2008 har dock marknaden péaverkats
negativt av en svagare konjunktur. Z Corpora-
tion dr global marknadsledare i tidiga faser i
kundens produktutveckling. Bolaget dr den enda
leverantér som kan erbjuda fargutskrifter och
har konkurrensférdelar avseende kostnad och
utskriftshastighet. Konkurrenterna ar exempelvis
Stratasys och Objet.

Vidar Systems dr marknadsledare i sitt
produktsegment och siljer sina produkter till
OEM-kunder och oberoende distributorer.
Slutkunderna ar exempelvis sjukhus och likar-
mottagningar. Marknaden ar stabil och USA iar

den storsta marknaden.

Ledning

Svenn Poulsen  Koncernchef Contex
Group, VD Contex A/S

Kenneth Aaby

Sachse Ekonomichef Contex Group
John Kawola VD Z Corporation

John Hart VD Vidar Systems

Aret i korthet

Contex A/S har under stérre delen av aret
haft en god tillvaxt tack vare 6kade volymer till
OEM-kunder och en framgangsrik lansering av
en ny scannertyp. Under fjirde kvartalet for-
svagades efterfragan betydligt. Vid halvarsskiftet
forvirvade bolaget sin storsta amerikanska
distributor, Ideal, vilket bidragit till den 6kade
forsdljningen. Resultatet har paverkats negativt
av en dollarférsvagning mot danska kronan
jamfoért med 2007.

Z Corporation har paverkats av en allt
svagare konjunktur, framforallt i USA dir slut-
kunderna har minskat sina investeringar i utrust-
ning. Forsiljningen av insatsmaterial har varit mer
stabil. | slutet av dret lanserades en ny skrivare,
Z650, i det 6vre storleks- och prissegmentet.

Vidar Systems kunder, inom sjukvards-
sektorn, har paverkats mindre av den svagare
konjunkturen @n 6vriga bolag inom koncernen.
Vidar Systems har framgangsrikt forstarkt sin
marknadsledande position och har dessutom
genomfért betydande rationaliseringar, vilket
inneburit en betydlig forbittring av resultatet.

Under éaret 6kade koncernens omsittning
med 1% i USD till 124,3 MUSD (122,9). Rérelse-
resultatet (EBITA) uppgick till 14,0 MUSD (15,7).
Rérelsemarginalen uppgick till 11,3% (12,8).

Framtid

Inom alla tre verksamhetsgrenarna har Contex
Holding en stark global marknadsposition och en
god position for l6nsam tillvaxt. Samtliga verk-
samhetsomraden fortsitter att produktutveckla
for att forstarka sina tekniska konkurrensfor-
delar. Det finns dven goda mojligheter att delta
i framtida konsolidering och omstrukturering
av respektive bransch. Efterfragan forsvagades
betydligt i slutet av 2008 och marknadsutsikterna
for 2009 ar darfor svaga.

VD Svenn Poulsen
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Proforma med hinsyn till Ratos férviry.

For 2007 ingar 3,9 MUSD for kostnader i sam-
band med forvirv.

Contex Holding

MUSD 2008 2007 9 2006 9 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 1243 122,9 121,5
Rérelsens kostnader -106,4 -105,02 -99,7
(")vriga intakter/kostnader 1,0 0,9 0,7
Andelar i intresseforetags resultat 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 0,0 0,0
EBITDA 18,9 18,8 22,5
Avskrivningar -49 -3,1 -2,0
EBITA 14,0 15,7 20,5
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar -1,3 -0,7 -1,2
Nedskrivning av goodwill 0,0 0,0 0,0
EBIT 12,7 15,0 19,3
Finansiella intakter 1,0 1,9 1,3
Finansiella kostnader -13,5 -14,4 -14,5
EBT 0,2 2,5 6,1
Skatt 13 -4,9 -5,8
Arets resultat 1,5 -24 0,3
Hanforlige till moderbolagets dgare 1,5 -24 0,3
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0
Balansrikning
Goodwill 2158 2114 -
Ovriga immateriella tillgingar 12,1 9,6 -
Materiella tillgangar 10,7 10,4 -
Finansiella tillgangar, rantebarande 0,0 0,0 -
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 4.8 2,2 -
Summa anlaggningstillgangar 2434 233,6 -
Lager 151 12,2 -
Fordringar, rantebarande 0,0 0,0 -
Fordringar, ej rantebirande 20,7 23,9 -
Kassa, bank och &vriga kortfristiga placeringar 10,8 24,5 -
Summa omsittningstillgangar 46,6 60,6 -
Summa tillgdngar 290,0 294,2 -
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 103,0 105,2 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 0,0 -
Avsittningar, rintebarande 0,0 0,0 -
Avsittningar, ej rantebarande 0,3 48 -
Skulder, rantebarande 1571 156,2 -
Skulder, j rintebirande 29,6 28,0 -
Finansiella skulder, 6vriga 0,0 0,0 -
Summa eget kapital och skulder 290,0 294,2 -
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 50 - -
Forandringar i rérelsekapital -4,6 - -
Kassaflode fran I6pande verksamhet 0,4 - -
Investeringar i anlaggningstillgangar -9,0 - -
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0,0 - -
Kassaflode fore forvarv och avyttring av foretag -8,6 - -
Nettoinvesteringar i foretag -4,1 - -
Kassafléde efter investeringar -12,7 - -
Forandring av lan 11 - -
Nyemission 0,0 - -
Lamnad utdelning 0,0 - -
C)vrigt 0,0 - -
Kassafléde fran finansieringsverksamhet 11 - -
Arets kassafléde -13,8 - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 11,3 12,8 16,9
EBT-marginal, % 0,2 2,0 50
Avkastning pa eget kapital, % - - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - -
Soliditet, % 36 36 -
Réntebarande nettoskuld, MUSD 146,3 1317 -
Skuldsdttningsgrad 1,5 1,5 -
Medelantal anstillda 467 448 466
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DIAB - god tillvaxt i vindsegmentet

Ratos blev dgare i DIAB under 2001 i samband
med forvirvet av Atle. Fram till bérjan av 2009
dgde Ratos och 3i vardera 48% och DIABs
styrelse samt ledning resterande dryga 4%. |
bérjan av 2009 slét Ratos avtal om forvirv av
3iis andel av DIAB. Ratos dgarandel kommer
darmed att oka till 91-96%.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 467 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Blomé (bolagsansvarig) som suppleant och Stig

Karlsson (Industrial Advisor).

Verksamhet

DIAB idr ett virldsledande foretag som till-
verkar, utvecklar och siljer karnmaterial for
sandwichkonstruktioner till bland annat vingar
till vindkraftverk, skrov och dack till fritidsbatar
samt detaljer till flygplan, tag, bussar och rymd-
farkoster. DIABs karnmaterial, som baseras
pa cellplastmaterial eller balsatrd, har en unik
kombination av egenskaper sasom lag vikt,
hog hillfasthet, isolationsférmaga samt kemisk
resistens.

DIABs kdrnmaterial anvands inom en rad
applikationer i olika kundsegment. Forsiljning-
en 2008 har fordelat sig mellan Wind 54%,
Marine 33%, Industry 8%, Transportation 1%
och Aerospace 4%.

DIAB idr ett globalt foretag, dir mer dn
95% av forsiljningen sker till kunder utanfér
Sverige, med egna férsiljningsbolag och teknisk
support pa samtliga stdrre marknader. Bolaget
har totalt nio produktionsenheter. Kapacitet
for materialproduktion finns i Sverige, Italien,
USA och Ecuador. Dérutéver har DIAB enheter
for materialbearbetning i Kina, Indien, Thailand,

Australien och Litauen.

Marknad
DIAB ir en virldsledande tillverkare av kirn-

material fér sandwichkonstruktioner i polymer-

Styrelse

Carl-Erik Ridderstrile Ordférande
Georg Brunstam

Tomas Ekman

Sven-Ake Henningsson

Stig Karlsson

Maria Ek Arbetstagarrepresentant

Cecilia Klang Larsson Arbetstagarrepresentant

Henrik Blomé Suppleant

Christer Nilsson Suppleant

Per Mansson Suppleant, Arbetstagar-
representant

Vancea Valerian Suppleant, Arbetstagar-
representant

www.diabgroup.com
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Cirrus, en av DIABs stérsta amerikanska kunder, lanserade
under dret en ny "privatjet” som till stora delar innehaller
karnmaterial fran DIAB.

och balsamaterial inom sina kundapplikationer.
Marknaden, i synnerhet vindsegmentet, ar under
stark tillvaxt och ett breddat tekniskt forsilj-
ningsarbete samt DIABs produktutvecklings-
initiativ innebdr att nya applikationsomraden
utvecklas kontinuerligt. Till DIABs storsta
konkurrenter hor Alcan Airex samt schweiziska
Gurit.

Marknaden har delvis varit turbulent under
2008. Den underliggande efterfragan pa vind-
kraft har vuxit, frimst beroende pa héga energi-
priser och globala investeringar i férnyelsebara
energikillor, men paverkades under slutet av
aret av oron pa de finansiella marknaderna. Efter-
fragan i marinsegmentet har varit mycket svag
i Nordamerika under hela aret. Under arets inled-
ning utvecklades den marina marknaden i Europa
stabilt, men under det andra halvaret paverkades

aven denna marknad kraftigt av finansoron.

Aret i korthet

DIABs forsiljning uppgick till 1 414 Mkr (1 354),
innebdrande en tillvaxt pa 4% (5% i lokala valu-
tor). Den underliggande tillvaxten till vindseg-
mentet och den svaga marinmarknaden under
det andra halvaret har medfért en forindrad

segmentmix for DIAB, dir vind 6kat frin 45%

Ledning

Anders Paulsson VD
Peter Sundback CFO

till 54% av den totala férsiljningen. Regionalt
sett har forsiljningen 2008 utvecklats bast i
Asien/Oceanien.

Arets rérelseresultat (EBITA) har minskat
nagot till 220 Mkr (255). Operativa storningar
vid produktionsenheten i USA har paverkat
DIABs resultat negativt under aret, men under
det andra halvéret har tydliga forbattringar skett.
Arets resultat har dven paverkats negativt av
satsningen pa lansering av nya material, 6kade
avskrivningar fran foregaende ars kraftiga in-
vesteringsprogram samt av en forsenad start av
produktion i Indien.

I bérjan av 2009 slét Ratos avtal om férvary
av 3i:s andel av DIAB. Kopeskillingen for aktierna
uppgar till cirka 400 Mkr. Ratos dgarandel kom-
mer att uppga till mellan 91-96% beroende pa

hur mycket minoriteten tecknar.

Framtid

DIAB har en strategisk, stark position som
virldsledande tillverkare av kidrnmaterial in-
riktad mot kundsegment med underliggande
stark langsiktig tillvaxt. Bolagets tillvixt drivs
av kundsegmentens starka marknadstillvaxt, en
potential att bredda anvindandet av kdrnma-
terialet inom nuvarande applikationsomraden
samt en langsiktig potential att utveckla nya
applikationsomraden, bland annat tack vare
dagens bredare produktprogram. Ett genomfort
investeringsprogram har skapat kapacitet for en
fortsatt stark tillvixt pa global basis.

Mot de positiva langsiktiga tillvaxtférutsate-
ningarna ska vigas en osikerhet pé kort sikt pa
den marina marknaden i Europa samt potentiella
forsenade vindkraftprojekt som féljd av den

radande osékerheten pa de globala finansiella

marknaderna.

VD Anders Paulsson



Omsittning och resultat
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" Proforma med hinsyn till ny koncernstruktur och
finansiering.

DIAB

Mir 2008 2007 9 2007 2006 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 1414 | 1354 1354 | 1205 918 759
Rérelsens kostnader -1115 | -1 040 -1035 -910 -782 -637
Ovriga intikter/kostnader 2 -6 -6 3 0 0
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0 0
EBITDA 297 308 313 298 136 122
Avskrivningar -77 -53 -53 -40 -39 -35
EBITA 220 255 260 258 97 87
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 220 255 260 258 97 87
Finansiella intakter 1 3 2 1 3 1
Finansiella kostnader -43 -103 -16 -15 -10 -7
EBT 178 155 246 244 90 81
Skatt -50 25 -70 -80 -29 -23
Arets resultat 128 180 176 164 61 58
Hanforligt till moderbolagets dgare 128 180 176 164 61 58
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 1094 | 1008 0 0 0 0
Ovriga immateriella tillgingar 27 26 26 7 0 0
Materiella tillgingar 684 621 621 415 348 304
Finansiella tillgangar, rantebarande 0 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 7 75 8 10 10 7
Summa anldggningstillgangar 1876 | 1730 655 432 358 311
Lager 293 220 220 183 177 134
Fordringar, rantebarande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rintebirande 297 257 256 223 197 149
Kassa, bank och dvriga kortfristiga placeringar 47 51 51 79 30 22
Summa omsittningstillgangar 637 528 527 485 404 305
Summa tillgangar 2513 | 2258 1182 917 762 616
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 976 677 577 409 288 209
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rintebirande 34 31 31 31 13 13
Avsittningar, ej rantebiarande 6 18 18 15 29 30
Skulder, rintebarande 1276 | 1250 250 209 264 220
Skulder, ej rantebirande 221 244 306 253 168 144
Finansiella skulder, 6vriga 0 38 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 2513 | 2258 1182 917 762 616
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital 162 - 231 267 123 119
Forandring i rorelsekapital -87 - 13 16 -62 -11
Kassaflode fran I6pande verksamhet 75 - 244 283 61 108
Investeringar i anldggningstillgangar -81 - -278 -139 -78 -53
Avyttringar av anlaggningstillgangar 3 - 10 0 0 5
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag -3 - -24 144 -17 60
Nettoinvesteringar i foretag 0 - -8 0 0 0
Kassaflode efter investeringar -3 - -32 144 -17 60
Férandring av lan -7 - 43 -44 29 98
Nyemission 0 - 0 0 0 -14
Limnad utdelning 0 - -10 -25 0 -144
Ovrigt -2 - -31 -24 -6 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -9 - 2 -93 23 -60
Arets kassaflode -12 - -30 51 6 0
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 15,6 18,8 19,2 21,4 10,6 11,5
EBT-marginal, % 12,6 11,4 18,2 20,2 9.8 10,7
Avkastning pa eget kapital, % 15,5 - 357 471 24,5 27,8
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 10,5 - 34,8 42,7 19,9 19,9
Soliditet, % 39 30 49 45 38 34
Rintebirande nettoskuld, Mkr 1263 1230 230 161 247 211
Skuldsdttningsgrad 1,3 1,9 0,5 0,6 1,0 11
Medelantal anstillda 1280 - 1067 892 734 788
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EuroMaint - stark tillvaxt

Ratos férvirvade 100% av EuroMaint 2007.
Koncernmissigt bokfért varde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 448 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Joelsson (bolagsansvarig) och Jonathan Wallis

samt Bo Jungner som suppleant.

Verksamhet

EuroMaint ar ett av Sveriges ledande under-
hallsforetag. Den operativa verksamheten
bedrivs i tva dotterbolag: EuroMaint Rail (84%
av forsiljningen) och EuroMaint Industry
(16%). Det tidigare dotterbolaget EuroMaint
Tracksupport ingar numera i EuroMaint Rail.
EuroMaints bolag dr specialistforetag som
erbjuder kvalificerade underhallstjinster till
spartrafikbranschen respektive tillverkningsindu-
strin. P4 koncernniva drivs branschovergripande
fragor som framjar nya affirer och som stirker
EuroMaints stillning som ledande underhalls-
partner. Koncernens verksamhet bedrivs pa

totalt 18 orter i Sverige, Lettland och USA.

Marknad

EuroMaint Rail har en stark position pa den
svenska marknaden for tagunderhall. Verksam-
heten bedrivs genom ett rikstickande verk-
stadsndt och organisationen har en hog teknisk
kompetens med god forstaelse for kundernas
kommersiella behov. EuroMaint Rail arbetar
i ndra partnerskap med tagoperatorerna, ddr
bolaget oftast tar ett helhetsansvar for fordons-
tillganglighet och far betalt till ett fast pris
per kilometer. Detta majliggor for kunden att
optimera driften och ger 6kad kontroll av under-
hallskostnaderna.

EuroMaint Industry arbetar inom den
vaxande marknaden for industriellt underhall.
Bolaget erbjuder kvalificerade tjanster for
driftsikerhet och produktionsoptimering samt
automatiserad produktionsutrustning och kom-

ponentupparbetning. Marknadsutvecklingen for

Styrelse

Wille Laurén

Knut Hansen

Ordférande

Henrik Joelsson
Ole Kjorrefiord
Jonathan Wallis
Per Granstrém Arbetstagarrepresentant
Anders Gustafsson Arbetstagarrepresentant
Bertil Hallén Arbetstagarrepresentant

Bo Jungner Suppleant

www.euromaint.se
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EuroMaint erbjuder ificerade underhallstja till

spartrafikbr: och tillverkningsind in.

EuroMaint Industrys tjanster bedéms vara god
i och med ett 6kande behov av produktions-
effektivisering och outsourcing av det produk-

tionsnira underhallet.

Aret i korthet
Forsiljningen for helaret uppgick till 2 324 Mkr,
vilket motsvarar en 6kning om 12% jimfort
med 2007. Tillvixten var mycket god i savil
EuroMaint Rail (+8%) som i EuroMaint Industry
(+34%). EuroMaint Rail erholl i oktober en
order féor ombyggnad av SJs personvagnar med
ett sammanlagt ordervirde om 350 Mkr och
leverans under tva ar. EuroMaint Industry fick
en omfattande automationsorder frin Volvo AB
samt tecknade avtal om 6vertagande av Husqvar-
nas underhallspersonal i Huskvarna och Stora
Ensos underhillspersonal i Norrsundet. Rérel-
seresultatet (EBITA) uppgick till 122 Mkr (69).
Resultatforbattringen forklaras av den 6kande
forsdljningen och att féregaende ar belastades av
extraordindra kostnader om 44 Mkr. Resultatet
fore skatt uppgick till 60 Mkr (12).

Vid érsskiftet 2008/09 tilltridde Ole
Kjorrefijord som VD for koncernen och Wille

Laurén som styrelseordférande.

Ledning

Ole Kjorrefjord VD
Ake Finn
Henrik Dagberg  Affarsutvecklingsdirektor

vVD, Ekonomidirektor

llona Ostlund Kommunikationsdirektor
Mats Onner VD EuroMaint Rail
Nicklas Falk VD EuroMaint Industry

Framtid

EuroMaint Rail har en stark marknadsposition
i Sverige och goda forutsittningar att fortsitta
att utveckla och effektivisera verksamheten.
Mojligheterna ar goda dven internationellt
genom den pagaende avregleringen av tag-
operatérsmarknaden. EuroMaint Industry har
utvecklats vl under éret och det finns fortsatt
avsevdrda mojligheter att utveckla bolaget
genom organisk tillvaxt, 6vertagande av under-
hallsverksamheter och férvirv. Osédkerheten
kring konjunkturutvecklingen dr dock avsevard.
De omraden som hittills markt av den sva-
gare konjunkturen ar underhall av godstag samt
verksamhet exponerad mot fordonsindustrin.
Arbetet under 2009 kommer att fokusera pa

savil tillvixt- som |6nsamhetsférbattringar.

VD Ole Kjérrefiord
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Omsittning och resultat
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Proforma med hansyn till Ratos forvarv.
Exklusive ranta pa aktiedgarlan.

| eget kapital ingdr aktiedgarlan pa 244 Mkr.
| rérelsens kostnader 2007 ingar 44 Mkr i
omstruktureringskostnader.

EuroMaint

Mier 2008 2007 » 2006 » 2006 2005 2004
Resultatriakning
Nettoomsittning 2324 2067 2037 2037 1872 1493
Rérelsens kostnader -2 164 -19729| -1902 -1906 | -1734 -1427
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 1 -4 -4 1 0
EBITDA 160 96 131 127 139 66
Avskrivningar -38 =27 -29 -25 -24 -19
EBITA 122 69 102 102 115 47
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -4 -2 -2 -2 -1 0
Nedskrivning goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 118 67 100 100 114 47
Finansiella intakter 3 6 3 3 1 1
Finansiella kostnader 2 -61 -61 -46 -12 -12 -1
EBT 60 12 57 91 103 37
Skatt -1 5 -5 -21 -10 15
Arets resultat 49 17 52 70 93 52
Hanforligt till moderbolagets dgare 49 17 52 70 93 52
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 692 692 - 30 30 0
Ovriga immateriella tillgingar 14 18 - 12 14 0
Materiella tillgangar 208 196 - 131 132 119
Finansiella tillgangar, rintebarande 0 0 - 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 1 12 - 34 45 4
Summa anlaggningstillgangar 925 918 - 207 221 160
Lager 266 285 - 269 259 241
Fordringar, rintebirande 0 0 - 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 673 588 - 507 434 322
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 33 0 - 45 66 14
Summa omsittningstillgangar 973 873 - 821 759 577
Summa tillgangar 1897 1791 - 1028 980 737
Eget kapital hanforligt till moderb 4gare 4473 406 - 249 178 81
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 - 0 0 0
Avsittningar, rintebarande 19 36 - 39 38 41
Avsittningar, ej rantebarande 32 21 - 32 40 5
Skulder, rantebarande 746 799 - 270 340 250
Skulder, ej rantebirande 645 529 - 438 384 360
Finansiella skulder, 6vriga 8 0 - 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 1897 1791 - 1028 980 737
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore férandring av rérelsekapital 65 - - 105 94 =27
Foérandring i rorelsekapital 63 - - -28 -32 75
Kassaflode fran I6pande verksamhet 128 - - 77 62 48
Investeringar i anlaggningstillgangar -41 - - -35 -21 -51
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0 - - 3 2 17
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag 87 - - 45 43 14
Nettoinvesteringar i foretag 0 - - 0 -81 0
Kassafléde efter investeringar 87 - - 45 -38 14
Foérandring av lan -30 - - -70 90 0
Nyemission 0 - - 0 0 0
Limnad utdelning 0 - - 0 0 0
Ovrigt -24 - - 4 0 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -54 - - -66 90 0
Avrets kassaflode 33 - - -21 52 14
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 52 33 5,0 5,0 6,1 31
EBT-marginal, % 2,6 0,6 2,8 4,5 55 2,5
Avkastning pa eget kapital, % - - - 32,8 71,8 26,3
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - - 18,5 24,8 13,7
Soliditet, % 24 23 - 24 18 11
Réntebarande nettoskuld, Mkr 732 835 - 264 312 277
Skuldséttningsgrad 17 21 - 1,2 21 3,6
Medelantal anstillda 1793 1781 - 1746 1669 1534
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GS-Hydro - fortsatt stark tillvaxt

Ratos blev dgare i GS-Hydro i samband med
forvarvet av Atle ar 2001. Ratos dgarandel
uppgar till 100%.

Det koncernmissiga bokférda virdet vid
arsskiftet var -151 Mkr. (Negativt koncernmds-
sigt varde till foljd av refinansieringen som
genomférdes under 2008.)

Ratos representeras i styrelsen av Magdalena
Aniansson (bolagsansvarig), Johan Palsson och
Anders Lindblad (Industrial Advisor) samt Leif

Johansson som suppleant.

Verksamhet

GS-Hydro dr en globalt ledande leverantor av
icke-svetsade rérsystem. Rérsystemen anvands
framst i hydrauliska hégtryckssystem men ocksa
iandra system som kraver snabb installation, hog
grad av renlighet och minimala driftstopp. Bolaget
levererar kompletta rérsystem, prefabricerade
rérmoduler, komponenter till rérsystem och
tjanster. Tjansterna omfattar bland annat design,
prefabricering, installation, dokumentation och
underhall av rérsystem. Produkterna anvinds
framforallt inom marin- och offshoreindustrin
men dven inom landbaserad industri sasom
pappersindustrin, gruv- och metallindustrin, bil-
och flygindustrin samt inom f&rsvarsindustrin.
Bolaget har cirka 630 anstillda fordelade i 17

lander. Huvudkontoret ligger i Finland.

Marknad

GS-Hydro bedriver verksamhet 6ver hela virl-
den. Den enskilt storsta marknaden ar Norge
dar marin- och offshoresektorerna har varit
fortsatt starka under 2008.

Efterfragan i offshoresegmentet ar stark
med fulltecknade orderb&cker hos riggtillver-
karna de nirmaste aren.Trots tecken pa en viss
avmattning i tillverkarnas orderingang kvarstar
flera fundamentala drivkrafter som talar fér en
langsiktigt fortsatt god utveckling, exempelvis

en langsiktig utbud-/efterfrageobalans for olja

- " . =
GS-Hydro ir en globalt ledande leverantér av icke-svetsade
rérsystem med dotterbolag i 17 linder virlden éver.

samt en foraldrad installerad bas av oljeriggar.
Inom offshoresegmentet har icke-svetsade
system klara férdelar da ingen svetslaga kravs
vid installation och underhall, vilket ocksa bety-
der att kundernas produktion kan fortga utan
kostsamma driftstopp.

Efterfragan i marinsegmentet har haft en
fortsatt stark tillvixt. Tillvixten drivs av den
allt langre livslingden pé fartyg, vilket 6kar
kvalitetskraven och darmed gynnar leveranto-
rer av icke-svetsade system sasom GS-Hydro.
| dagsldget ar varvens orderbocker fulla fram
till 2010/11. GS-Hydros produkter och tjinster
anvinds framst till hydraulik- och brandsystem
pa fartygen och kan installeras i tranga och sma
ytor, vilket @r en viktig konkurrensférdel.

For det landbaserade segmentet har den
totala efterfrdgan minskat under éaret dels till
foljd av en svagare konjunkturutveckling.

Pa den globala marknaden fér rérsystem
till hydrauliska applikationer ar icke-svetsade
I6sningar en nisch som utgdér mindre in 10%
av den totala marknaden. En av bolagets
viktigaste uppgifter;, och en betydande tillvaxt-
potential fér GS-Hydro, ar att marknadsféra
fordelarna med icke-svetsade I6sningar for att

oka teknologins marknadspenetration.

Aret i korthet

GS-Hydros forsiljning uppgick till 159 MEUR
(142) vilket innebar en 6kning om 12% jamfort
med féregidende ar. Den starkaste tillvixten
har varit inom marinsegmentet men dven off-
shoresegmentet har visat stark tillvaxt. Under
aret har orderingangen for nya fartyg fallit och
antalet avbokade order Okat. Detta har dock
inte haft nigon betydande inverkan pa 2008
ars forsiljning.

Rérelseresultatet (EBITA) uppgick till 17,6
MEUR (16,3 MEUR justerat for fastighetsfor-
sdljning) och har under aret paverkats negativt
av omstruktureringsarbetet i Kina, Korea och
Nordamerika.

Bolaget har genomfort tva tilliggsforvary,
bada i Storbritannien. | april férvirvades Airdale
Tubes & Fittings och i juni BSH Ltd.

De senaste arens goda utveckling méjlig-
gjorde en refinansiering av bolaget under 2008
och i september erhéll Ratos 473 Mkr. Bokfort

virde minskades med motsvarande belopp.

Framtid

Pa kort sikt dr marknadsutsikterna svaranaly-
serade men pa medellang till lang sikt finns det
flera starka drivkrafter som talar for en fortsatt
god utveckling. Bolaget arbetar vidare med att
samordna verksamheten och 6ka integrationen
inom gruppen samt realisera den fulla poten-
tialen i de enheter som har omstrukturerats
under 2008.

Finansiella mal

Tillvaxt 15%
EBITA-marginal 15%
Rérelsekapital/Forsiljning 20%

Styrelse Ledning

Thomas Rénnholm VD
Jari Punkari CFO

Krister Blomqvist

Anders Lindblad
Rolf Ahlqvist

Magdalena Aniansson

Ordférande

V.P. Business Development
V.P.Sales and Marketing
V.P.Technology
V.P.Sourcing and Logistics
Managing Director,
GS-Hydro Spain

Managing Director,
GS-Hydro UK

Bjorn Morten Olesen Managing Director,
GS-Hydro Norway

Terho Hoskonen
Harri Jokinen
Lauri Leskinen

Staffan Paues

Johan Palsson

Eli K.Vassenden

Thomas Rénnholm VD

Leif Johansson

Fernando Guarido

Suppleant Chris Hargreaves

Heikki Pennanen Managing Director,

GS-Hydro Finland

VD Thomas Rénnholm

www.gshydro.com
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Omsittning och resultat
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" GS-Hydro refinansierades i september 2008. Resul-
tat for 2008 och 2007 4r proformaberiknade med

hinsyn till ny finansiering och koncernstruktur.

GS-Hydro

MEUR 2008 » 2007 » 2007 2006 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 159,0 141,8 141,8 106,3 69,1 52,6
Rérelsens kostnader -139,0 -123,4 -123,4 -93.8 -63,8 -51,4
Ovriga intikter/kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Andelar i intresseforetags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 3,6 3,6 0,0 -0,1 0,0
EBITDA 20,0 22,0 22,0 12,5 52 1.2
Avskrivningar -2,4 21 21 -1,6 -1,5 -1,3
EBITA 17,6 19,9 19,9 10,9 3,7 -0,1
Av- och nedskrivn av immateriella tillg 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedskrivning av goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 17,6 19,9 19,9 10,9 37 -0,1
Finansiella intakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Finansiella kostnader -8,8 -8,0 -3,3 -1,7 -0,9 -1,1
EBT 8,7 11,9 16,6 9.2 2,8 -11
Skatt -41 -5,6 -5,6 2,4 -1.2 -0,4
Avrets resultat 46 63 11,0 68 16 -1,5
Hanforligt till moderbolagets dgare 4,6 6,3 11,0 6,8 1,6 -1,5
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Balansrikning
Goodwill 56,8 - 15,1 15,1 13,8 13,9
Ovriga immateriella tillgingar 0,0 - 0,0 0,0 0,5 0,5
Materiella tillgangar 8.8 - 72 8,6 70 6,1
Finansiella tillgangar, rantebirande 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella tillgangar, ej rintebirande 1,8 - 0,9 1,0 1,7 1,3
Summa anldggningstillgangar 67,4 - 23,2 24,7 23,0 21,8
Lager 34,7 - 34,9 23,8 16,9 13,9
Fordringar, rintebarande 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0,0
Fordringar, ej rintebirande 40,3 - 35,9 29,6 16,4 12,5
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 11,6 - 72 0,2 34 1,4
Summa omsittningstillgangar 86,6 - 78,0 53,6 36,7 27,8
Summa tillgangar 154,0 - 101,2 783 59,7 49,6
Eget kapital hanférligt till moderb 4gare 27,4 - 344 231 16,8 15,0
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0,0
Avsittningar, rintebarande 0,0 - 0,0 0,0 0,1 0,2
Avsittningar, ej rantebirande 0,3 - 0,2 0,6 0,4 0,4
Skulder, rintebirande 92,3 - 33,6 30,5 29,5 25,6
Skulder, ej rintebirande 321 - 30,6 23,1 12,9 84
Finansiella skulder; 6vriga 1,9 - 2,4 1,0 0,0 0,0
Summa eget kapital och skulder 154,0 - 101,2 78,3 59,7 49,6
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital - - 141 8,0 33 -0,4
Férandring i rorelsekapital - - -13,4 -8,0 =31 -0,1
Kassaflode fran I6pande verksamhet - - 0,7 0,0 0,2 -0,5
Investeringar i anldggningstillgangar - - =32 -2,0 -2,2 -1,8
Avyttringar av anlaggningstillgingar - - 0,0 0,0 0,0 0,0
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag - - -2,5 -2,0 -2,0 2,3
Nettoinvesteringar i foretag - - 6,4 -2,0 0,0 0,0
Kassaflode efter investeringar - - 39 -4,0 -2,0 -2,3
Foérandring av lan - - 31 1,0 39 32
Nyemission - - 0,0 0,0 0,0 6,3
Limnad utdelning - - 0,0 0,0 0,0 -8,8
Ovrigt - - 0,0 0,0 0,0 0,0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet - - 31 1,0 39 0,7
Arets kassafléde - - 7,0 -3,0 1,9 -1,6
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 111 14,0 14,0 10,3 53 neg
EBT-marginal, % 55 84 11,7 8,7 4,0 neg
Avkastning pa eget kapital, % - - 383 341 9,9 neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - 32,7 21,8 84 -
Soliditet, % 18 - 34 29 28 30
Rintebirande nettoskuld, MEUR 80,7 - 26,4 30,3 26,2 244
Skuldsittningsgrad 3,4 - 1,0 1,3 1,8 1,7
Medelantal anstillda 641 - 527 404 315 307
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Haglofs — ett mycket starkt ar

Ratos blev dgare till Hagl6fs 2001 i samband med
forvarvet av Atle. Haglofs 4gs till 100% av Ratos.
Koncernmissigt bokfort virde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 109 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen genom
Susanna Campbell (bolagsansvarig), Arne

Karlsson och Stig Karlsson (Industrial Advisor).

Verksamhet

Haglofs utvecklar, marknadsfér och siljer utrust-
ning och klader for ett aktivt uteliv ("outdoor”).
Som helhetsleverantér inom outdoor erbjuder
bolaget ryggsickar, sovsickar, klader och skor.
All produktion &r outsourcad. Haglofs ar det
ledande outdoorvarumirket i Norden och har
framgéngsrikt etablerat sig pa utvalda export-
marknader i framférallt Europa. Bolaget finns
idag representerat i 19 linder. Cirka 35% av
forsiljningen sker utanfér Norden. Den érliga
forsiljningstillvixten har under perioden 1989-

2008 i genomsnitt uppgatt till 20%.

Marknad
Outdoormarknaden vixer totalt sett snabbare
an den globala sportmarknaden bland annat till
foljd av tilltagande hilsomedvetenhet och efter-
fragan pa aktiva semestrar. Den 6kade anvand-
ningen av produkterna beror dven pa en 6kad
"vardagsanvindning” dar tekniska outdoor-
produkter dven anvinds i andra sammanhang
an i renodlade outdooraktiviteter. | och med
tillvixten inom outdoor investerar aterforsilj-
arna i allt hégre grad i butiksinredningar och
generell profilering av sina outdooravdelningar.
Manga aterforsiljare ser en fortsatt stor potential
inom outdoor.

Haglofs ar idag marknadsledare pa hemma-
marknaden i Norden och har en stark marknads-

position dven i 6vriga Europa.

Styrelse

Stig Karlsson Ordférande
Susanna Campbell

Lars Gothlin

Arne Karlsson

Anders Reuthammar

Mats Hedblom VD

www.haglofs.se
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T
Haglofs dr det ledande outdoormirket i Norden med en
stark marknadsposition dven i 6vriga Europa.

Haglofs framsta internationella konkurrenter

ar The North Face, Mammut och Arc’teryx.

Aret i korthet

2008 har varit ett bra ar fér outdoorbranschen.
Aven under andra halviret har efterfragan varit
god och branschen har hittills endast paverkats
marginellt av den allminna konjunkturavmatt-
ningen.

Haglofs utvecklades starkt och omsitt-
ningen uppgick till 495 Mkr (428), en 6kning
med 16%. Tillvixten har varit god pa i stort
sett samtliga marknader. Norden 6kade 11%
och exportférsiljningen med 26%. Rorelse-
resultatet (EBITA) uppgick till 53 Mkr (22),
vilket motsvarar en EBITA-marginal om 10,8%
(5,1). Den stora marginalférbittringen beror
framst pa Hagloéfs mélmedvetna arbete med
att effektivisera forsoérjningskedjan och for-
bittra prismodellen, vilket bidragit till kraftigt
forbittrade bruttomarginaler. Aven kostnads-
kontrollen har varit god.

Mot bakgrund av arets positiva utveckling
har styrelsen hojt Haglofs EBITA-marginalmal
till att Gverstiga 12% (tidigare 10%).

Ledning
Mats Hedblom VD
Jim Jonsson CFO

Claes Broqvist Forsiljnings- och

marknadsdirektor
Johnny Claus Produktdirektor

Leif Fontér Logistikdirektor

Under hésten avslutades grundorderforsilj-
ningen infér varen 2009. Resultatet blev en god
6kning jamfoért med varen 2008, vilket kan ge

Haglofs en bra start pa 2009.

Framtid

Haglofs har fortsatt god tillvixtpotential. P4
manga europeiska marknader dr Haglofs en
liten aktér med stora méjligheter till fortsatt
tillvaxt. Aven i Norden finns ytterligare potential,
framférallt i Norge dar tidigare distributions-
problem medfért att tillvixten uteblivit. Det
finns dven mojlighet till etablering pa nya
marknader.

Finansiella mal
Tillvaxt >10%
EBITA-marginal >12%

Lds mer om Haglofs hallbarhetsarbete pa sid 31.

VD Mats Hedblom



Omsittning och resultat
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Forsaljning per marknad

Ovriga 6%
England 3% Sverige
Italien 4% 26%
Japan 4%

Schweiz 5%

Tyskland 12%

Finland

Norge 9% 6%

Danmark 15%

" Resultatet har belastats med jimférelsestérande
poster om 8 Mkr.

2 Proforma med hinsyn till ny kapitalstruktur och
finansiering.

 Proforma med hinsyn till avvecklad verksamhet
under 2006.

Haglofs

Mkr 2008 2007 V 2006 » 2006 2005 » 2004 »
Resultatrikning
Nettoomsittning 495 428 412 412 328 269
Rérelsens kostnader -437 -402 -379 -379 -295 -244
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0 0
EBITDA 58 26 33 33 33 25
Avskrivningar -5 -4 -3 -3 -3 -3
EBITA 53 22 30 30 30 22
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 53 22 30 30 30 22
Finansiella intakter 1 1 0 0 0 0
Finansiella kostnader -14 -9 -8 -2 -1 -2
EBT 40 14 22 28 29 20
Skatt -2 -3 -8 -8 -9 -6
Resultat fran avvecklad verksamhet 0 0 -17 -17 -2 -4
Arets resultat 38 11 -3 3 18 10
Hanforligt till moderbolagets dgare 38 11 -3 3 18 10
Hanforlige till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 204 204 204 0 0 4
Ovriga immateriella tillgingar 1 2 1 1 1 2
Materiella tillgangar 19 17 19 18 1" 14
Finansiella tillgangar, rantebirande 0 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 1 1 1 2 1 4
Summa anldggningstillgangar 225 224 225 21 13 24
Lager 103 66 80 80 81 74
Fordringar, rintebirande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 109 73 71 79 73 68
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 19 18 9 1" 17 23
Tillgangar som innehas for forsiljning 0 0 0 31 45 -
Summa omsittningstillgangar 231 157 160 201 216 165
Summa tillgangar 456 381 385 222 229 189
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 253 212 200 96 95 75
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rintebarande 0 0 0 0 0 2
Avsittningar, ej rintebarande 6 4 3 3 3 2
Skulder, rintebirande 125 122 139 41 62 65
Skulder, j rantebirande 65 4 43 50 42 45
Finansiella skulder, vriga 7 2 0 0 0 0
Skulder hanfor till tillg som innehas for forsaljning 0 0 0 32 27 -
Summa eget kapital och skulder 456 381 385 222 229 189
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital 43 14 - 15 23 17
Forandringar i rorelsekapital -39 20 - 13 -36 -5
Kassafléde fran I6pande verksamhet 4 34 - 28 -13 12
Investeringar i anlaggningstillgingar -5 -4 - -12 -2 -1
Avyttringar av anldggningstillgangar 0 0 - 0 0 0
Kassaflode fore forvirv/avyttring av foretag -1 30 - 16 -15 1
Nettoinvesteringar i foretag 0 0 - 0 0 0
Kassaflode efter investeringar -1 30 - 16 -15 1"
Foérandring av lan 3 -22 - -20 10 -1
Nyemission 0 0 - 0 0 0
Limnad utdelning 0 0 - 0 0 0
Ovrigt 0 0 - 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 3 -22 - -20 10 -1
Arets kassaflode 2 8 - -4 -5 0
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 10,8 51 7,3 7,3 9.1 8,2
EBT-marginal, % 8,1 33 53 6,8 838 7,4
Avkastning pa eget kapital, % 16,4 53 - 20,9 - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 15,2 6,8 - 20,4 - -
Soliditet, % 55 56 52 43 41 40
Réntebirande nettoskuld, Mkr 106 104 130 30 45 44
Skuldsattningsgrad 0,5 0,6 0,7 0,4 0,7 0,9
Medelantal anstillda 100 91 - 72 58 52
Ratos arsredovisning 2008
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HL Display - svag avslutning pa stabilt ar

Ratos blev dgare i HL Display 2001 i samband
med férvdrvet av Atle. Ratos dgarandel uppgar
till 29% av kapitalet och 20% av résterna.

Koncernmissigt bokfért varde vid arsskiftet
uppgick till 295 Mkr. Bérsvirdet pa Ratos inne-
hav var vid samma tidpunkt 205 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Stig
Karlsson (Industrial Advisor). Bolagsansvarig ar

Susanna Campbell.

Verksamhet

HL Display ar en marknadsledande internationell
leverantor av produkter och I8sningar for butiks-
kommunikation och varuexponering. Kunderna
finns inom detaljhandel (bl a dagligvaruhandel)
och bland varumirkesleverantorer.

Bolaget tillverkar och siljer hyllkantslister,
hyllsystem, hyllavdelare, exponeringsstill, golvstill,
kupongkrokar och affischramar m m. Produk-
terna dr framforallt i extruderad, formsprutad,
stansad eller bockad plast.

Bolagets huvudmarknad 4r Europa men
forsdljning sker dven i Asien och USA. Féretaget
startades 1954 och ar sedan 1993 noterat pa
NASDAQ OMX Stockholm.Tillverkning bedrivs
i Sundsvall, Karlskoga och Suzhou, Kina (extru-
dering/formsprutning) samt Falun och Shipley,
Storbritannien (screentryck/varmbockning).
| USA bedrivs extrudering sedan 1996 i ett
50/50-4gt joint venture. HL Display har cirka
1 000 anstillda i 33 lander och distributérer i
ytterligare 13 lander. Ungefir 90% av forsilj-
ningen sker utanfor Sverige. HL Display ar den
enda globala akt6ren pa sin marknad och konkur-
rensen utgors framst av mindre, lokala foretag.

Marknad

Den globala och regionala utvecklingen for
detaljhandeln @r central for efterfragan pa HL
Displays produkter. Nyetablering av butiker,
implementering av nya butikskoncept och om-
profilering av butiker 4r viktiga faktorer, liksom
kampanjer och profileringsambitioner fran varu-

mirkesleverantérer.

Styrelse

Anders Remius Ordférande
Jan-Ove Hallgren

Stig Karlsson

Mats-Olof Ljungkvist

Ake Modig

Anna Ragén

Lars-Ake Rydh

Gérard Dubuy VD

www.hl-display.com
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HL Display har ett yltsystem for j och
varumirkesleverantérer inom butikskommunikation
och varuexponering.

Efterfragan har under stora delar av aret varit
relativt stabil. Under framst senare delen av 2008
bérjade den globala konjunkturavmattningen
paverka detaljhandeln, vilket lett till att vissa
kunder senarelagt eller dragit ner vissa inves-
teringar. Ingen dramatisk nedgang i efterfragan

har skett dnnu.

Aret i korthet

Koncernens nettoférsiljning 2008 uppgick till
1 536 Mkr (1 571), vilket ar en minskning med
2% jamfort med foregaende ar. HL Displays
forsiljning har pd manga marknader varit ligre
an féregaende ar beroende dels pa avmattningen
inom detaljhandeln under andra halvaret 2008,
dels pa interna faktorer som organisationsfor-
andringar i vissa dotterbolag.

Forsiljningen i vastra Europa minskade
2008 med 6%, vilket forklaras huvudsakligen
av storningar i samband med organisationsfor-
andringar samt en tuffare marknadssituation
framférallt i Frankrike. Forsiljningen i &stra
Europa 6kade med 1%. De nordiska linderna
redovisade en forsiljningstillvixt om 3% och
Asien 6kade med 29%.

Rérelseresultatet (EBITA) uppgick 2008 till
130 Mkr (161), motsvarande en EBITA-marginal
om 8,5% (10,3). Bruttomarginalen forbattrades
till 49% (47) tack vare en gynnsam produktmix,

Ledning

Gérard Dubuy VD
CFO/Finansdirektor

Marknads- och affars-
utvecklingsdirektor

Per Sundqvist
Hakan Eriksson

Staffan Forslund Personaldirektor

Birger Nilsson Utvecklingsdirektor
Elisabeth Tylstedt  IT-Manager

Xavier Volpato Head of Operations

genomférda prishojningar samt effektivitets-
forbattringar i produktionen. Denna positiva
effekt har dock motverkats av 6kade rérelse-
kostnader om 39 Mkr eller +8%, vilket framst
ar relaterat till nytillkomna dotterbolag samt
uppbyggnad av siljbolag pa tillvaxtmarknader.

Under forsta kvartalet 2009 forvirvades
HL Displays tidigare distributor i Bulgarien.

Framtid

HL Display har under aret uppdaterat sin affars-
plan och ska bland annat fokusera pa féljande:

B forsdljningsorganisationen fokuseras pa tillvixt

B minskning av omkostnadsandelen

M investeringar i fler nya egenutvecklade
produkter

B fortsatt centralisering av administrativa
funktioner (finans, logistik etc) for att
renodla férsiljningsbolagen

B fortsatt 6kning av produktion i lagkostnads-
lander, specialiserad produktion i Sverige
B hantering av 6verkapacitet i produktionen
till foljd av betydande produktivitetsok-
ningar
Organisk tillvixt ar huvudinriktningen, men
forvarv kan tillkomma for att ge ett bredare pro-
duktutbud med nya produkter och ny teknologi
och/eller en starkare position pa en geografisk
marknad (konkurrenter eller distributérer). De
senaste drens arbete med att géra HL Display
mer kostnadseffektivt i kombination med en
stark finansiell stillning medfér att HL Display
kan gynnas av den radande marknadssituationen
ur ett konkurrensperspektiv. Malet 4r att komma
ut ur lagkonjunkturen som ett dnnu starkare
foretag med en stirkt marknadsposition. For
2009 beriknas forsiljning i niva med 2008.
Bolagets langsiktiga finansiella mal forblir

oférandrade.

Finansiella mal
Organisk tillvaxt 5-10%
EBITA-marginal 212%

VD Gérard Dubuy



Omsattning och resultat
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Forsaljning per marknad

Nordamerika 1%
Asien/Australien 8%

Ost-
europa 23%

Storre aktiedgare

Norden

Visteuropa 46%

HL Display

Kapital,%  Réster, %
Familjen Remius 28,4 59,1
Ratos 28,8 20,1
Lannebo fonder 9,9 48
Didner & Gerge Aktiefond 6,4 31
Skandia 57 2,8
Unionen 1,5 0,7
Familjen Jonsson 1,7 0,4

Kalla: Euroclear Sweden

Ekonomisk information

Delarsrapport jan-mars 20 april 2009

Delarsrapport jan-juni 16 juli 2009

Delarsrapport jan-sept 21 oktober 2009

www.hl-display.com

Mir 2008 2007 2006 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 1536 1571 1448 1285 1249
Rérelsens kostnader -1 367 -1376 -1296 -1175 -1097
Ovriga intikter/kostnader -3 6 -1 0 7
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0
EBITDA 166 201 151 110 159
Avskrivningar -36 -40 -44 -47 -51
EBITA 130 161 107 63 108
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0
EBIT 130 161 107 63 108
Finansiella intakter 13 4 2 11 3
Finansiella kostnader -7 -10 -17 -12 -18
EBT 136 155 92 62 93
Skatt -40 -47 -30 -19 -30
Resultat fran avvecklad verksamhet 0 0 0 -7 -15
Avrets resultat 9% 108 62 36 48
Hanforligt till moderbolagets dgare 96 108 61 35 47
Hanforligt till minoritet 0 0 1 1 1
Balansrikning
Goodwill 33 23 0 0 0
Ovriga immateriella tillgingar 9 12 6 3 3
Materiella tillgangar 138 138 208 224 231
Finansiella tillgangar, rintebirande 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 22 22 20 15 14
Summa anlaggningstillgangar 202 195 234 242 248
Lager 187 154 137 133 116
Fordringar, rintebdrande 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 336 365 343 304 291
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 221 178 163 81 112
Summa omsittningstillgangar 744 697 643 518 519
Summa tillgangar 946 892 877 760 767
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 538 472 386 342 328
Eget kapital hinforligt till minoritet 4 3 2 0 0
Avsittningar, rintebarande 3 4 9 2 0
Avsittningar, ej rantebirande 23 23 19 13 16
Skulder, rantebirande 100 128 202 189 195
Skulder, ej rantebirande 278 262 259 214 228
Finansiella skulder; 6vriga 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 946 892 877 760 767
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore férandring av rérelsekapital 147 148 137 vl 121
Forandringar i rérelsekapital 8 -10 -17 -28 -19
Kassafléde fran I6pande verksamhet 155 138 120 43 102
Investeringar i anldggningstillgangar -29 -40 -32 -42 -45
Avyttringar av anlaggningstillgangar 5 9 0 0 0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 131 107 88 1 57
Nettoinvesteringar i féretag -1 -37 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 130 70 88 1 57
Foérandring av lan -46 -32 14 -18 -26
Nyemission 0 1 5 0 1
Limnad utdelning -43 -27 -23 -19 -13
Ovrigt 0 1 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -89 -57 -4 -37 -38
Avrets kassaflode 41 13 84 -36 19
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 85 10,3 7,4 4,9 8,6
EBT-marginal, % 89 9,9 6,4 4,8 74
Avkastning pa eget kapital, % 191 25,2 16,8 10,4 151
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 22,8 27,4 19,3 14,0 23,1
Soliditet, % 57 53 44 45 43
Réntebdrande nettoskuld, Mkr -117 -46 48 110 83
Skuldsdttningsgrad 0,2 0,3 0,5 0,6 0,6
Medelantal anstillda 973 968 952 933 967
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Inwido - starkt marknadsposition i
svag byggkonjunktur

Ratos forvarvade 2004 den ledande svenska
fonster- och ytterdérrtillverkaren Inwido (tidi-
gare Elitfonster). Ratos dgarandel uppgar till
96%. Ovriga aktiedgare ir ledande befattnings-
havare i Inwido.

Koncernmissigt virde i Ratos uppgick vid
arsskiftet till 1 374 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Leif
Johansson (bolagsansvarig) och Thomas Hof-

venstam.

Verksamhet

Inwido dr verksamt inom fonster- och ytter-
dorrmarknaden i priméart Norden och i utvalda
lander i Nordeuropa. Fran att ha varit den le-
dande fonstertillverkaren i Sverige har bolaget
genom 30 tilliggsforvary under Ratos innehavs-
tid dven etablerat en stark marknadsposition i
Finland, Danmark och Norge. Inwido ar idag
Nordens ledande aktér inom fénster och ytter-
dorrar. Verksamhet finns dven i Storbritannien,
Irland, Polen och Ryssland.

Bolagets produkter ar fonster och ytterdor-
rar i trd och trd/aluminium. Produkterna siljs
till byggmaterialhandel, byggbolag och smahus-
tillverkare. Bolaget marknadsfor nationella varu-
marken i varje land. De mest kinda varumarkena
ar Elitfonster, Allmogefonster och SnickarPer i
Sverige, StorkeVinduer, KPK och Outline i Dan-
mark, Tiivi, Pihla och Eskopuu i Finland, Lyssand,
Frekhaug och Diplomat i Norge,Allan Brothers
i Storbritannien, Carlson och Dansk Windows
i Irland samt Sokolka i Polen. Antalet anstillda
uppgick i slutet av 2008 till cirka 3 650.

Marknad

Den totala nordiska fonster- och dérrmarkna-
den uppskattas till omkring 2,1 miljarder euro,
varav cirka 25% utgors av ytterdérrar och cirka
75% av fasadfonster. De nordiska marknaderna

ar relativt jamnstora. Marknaderna i de olika

Styrelse

Anders C.Karlsson Ordférande
Bengt Adolfsson

Benny Ernstson

Thomas Hofvenstam

Leif Johansson

Kjell Akesson

Hakan Jeppsson VD

www.inwido.se
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Under de senaste fyra aren har Inwido genomfért 30
tilliggsforvirv och dr idag Nordens storsta tillverkare av
fonster och ytterdérrar.

landerna dr fragmenterade och nationella med
egna fonstersystem, beslag och dimensioner.
Det férekommer relativt begrinsad export
mellan linderna. Marknadens utveckling styrs
av aktiviteten inom reparation, ombyggnad och
tillbyggnad (ROT) i det etablerade fastighetsbe-
stdndet samt av nybyggnation av bostider och
6vriga hus. Ungefir tva tredjedelar av Inwidos

omsittning ar relaterad till ROT-marknaden.

Aret i korthet

Inwido har under aret paverkats negativt av
en successivt allt svagare byggkonjunktur pa
merparten av sina marknader, vilket har inverkat
negativt pa bolagets omsittning och resultat.
For att moéta marknadsnedgangen har Inwido
genomfort omfattande atgardsprogram under
aret. Dessa omfattar dels fabriksnedldggningar,
dels rationaliseringar inom produktion, lager-
hallning och foérsiljning. Totalt har netto Sver
500 anstidllda lamnat bolaget, och neddrag-
ningar sker dven i bérjan pa 2009. Kostnader for
genomfdrda atgirder har belastat EBITA med
107 Mkr under 2008. Marknadspositionen pa
flera marknader i Norden har dock starkts

under dret — i synnerhet i Finland.

Ledning

Hakan Jeppsson VD

Arne Dyngeland VD Inwido Norge

Jorgen Hermansson  Vice President,

Technical Development
Anders Isaksson VD Inwido Sverige
VD Inwido Finland
Niels Peter Pretzmann VD Inwido Danmark
Cay Strandén VD Inwido Polen

Peter Welin CFO

Timo Luhtaniemi

Omsittningen uppgick till 5 639 Mkr (5 057)
och rorelseresultatet (EBITA) var 323 Mkr (481).
Rérelsemarginalen (EBITA) var 5,7% (9,5). Under
aret har Inwido fortsatt integrationen av tidigare
ars genomférda forvirv. Inga nya forvarv har
genomforts under 2008.

Hakan Jeppsson, tidigare VD i bland annat
BE Group, har rekryterats som eftertridare
till Sven-Gunnar Schough som gatt i pension.
Hakan Jeppsson tilltradde VD-posten den 1 mars
2009.

Framtid

Inwido har en ledande marknadsposition i samt-
liga nordiska linder med konkurrensférdelar
inom produktion, sortiment och distribution.
Inwido dr vl positionerat for fortsatt tillvaxt
samt for fortsatt aktivt deltagande i en strukture-
ring av branschen. Inwido har dven forutsittningar
for att 6ka lénsamheten, bland annat till féljd av
initierade effektiviseringsprogram och integra-

tion av de senaste arens forvarv.

VD Hakan Jeppsson



1)

2)

4

Omsittning och resultat
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Accessories

& Supply 9%

Sverige
36%
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Europa 13%

Ovriga
Norden 42%

Elitfonster AB.

Exklusive rinta pa aktiedgarlan.

| eget kapital ingar aktiedgarlan pa 413 Mkr.

| rérelsens kostnader ingar jamférelsestérande
poster med -107 Mkr.

Inwido

M 2008 2007 2006 2005 2004 2004 9
Resultatrikning
Nettoomsittning 5639 5057 3285 2197 1235 1235
Rérelsens kostnader -5168% | -4510 -2 837 -1 858 -1071 -1070
Ovriga intikter/kostnader -6 46 0 5 0 0
Andelar i intresseforetags resultat -1 1 0 -1 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 20 1 0 0
EBITDA 464 594 468 344 164 165
Avskrivningar -141 -113 -78 -44 -29 -29
EBITA 323 481 390 300 135 136
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -7 -5 -6 -33 -14 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 -14
EBIT 316 476 384 267 121 122
Finansiella intikter 10 12 0 6 1 1
Finansiella kostnader ? -219 -176 -112 -75 -41 -26
EBT 107 312 272 198 81 97
Skatt 37 -81 -73 -62 -28 -28
Arets resultat 144 231 199 136 53 69
Hanforligt till moderbolagets dgare 110 191 165 111 52 68
Hanforligt till minoritet 34 40 34 25 1 1
Balansrikning
Goodwill 3538 3322 2048 1740 863 185
Ovriga immateriella tillgingar 69 52 42 9 1 1
Materiella tillgangar 951 1070 650 469 231 231
Finansiella tillgangar, rantebirande 52 8 2 2 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 142 38 13 6 3 3
Summa anldggningstillgangar 4752 4490 2755 2226 1098 420
Lager 674 823 505 311 194 194
Fordringar, rintebirande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 654 740 474 357 180 166
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 341 356 132 277 64 29
Summa omsittningstillgingar 1669 1919 1111 945 438 389
Summa tillgangar 6421 6 409 3 866 3171 1536 809
Eget kapital hanforligt till moderb agare 15883 | 1285 914 759 500 204
Eget kapital hanforligt till minoritet 375 252 173 139 7 7
Avsittningar, rantebarande 0 2 0 0 0 0
Avsittningar, ej rintebarande 156 122 65 58 20 20
Skulder, rintebirande 3325 2999 1960 1736 752 337
Skulder, ej rantebédrande 944 1700 710 479 257 241
Finansiella skulder, 6vriga 33 49 44 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 6421 6 409 3 866 3171 1536 809
Kassaflode
Kassafléde I6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital 165 385 298 230 - 140
Foérandringar i rérelsekapital 183 -181 -3 25 - -14
Kassaflode fran I6pande verksamhet 348 204 295 255 - 126
Investeringar i anlaggningstillgingar -205 -224 -177 -163 - -40
Avyttringar av anlaggningstillgangar 176 32 1 7 - 5
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 319 12 119 99 - 91
Nettoinvesteringar i foretag -34 -614 -467 -879 - 0
Kassaflode efter investeringar 285 -602 -348 -780 - 91
Foérandring av lan -521 640 182 830 - -61
Nyemission 88 30 28 162 - 0
Lamnad utdelning 0 0 0 0 - -44
Ovrigt 115 146 0 0 - 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -318 816 210 992 - -105
Arets kassafléde -33 214 -138 212 - -14
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 57 9.5 11,9 13,7 10,9 11,0
EBT-marginal, % 1,9 6,2 83 9,0 6,6 79
Avkastning pa eget kapital, % 7,7 174 19,7 17,6 - 35,5
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 6,6 12,9 13,5 14,0 - 22,0
Soliditet, % 31 24 28 28 33 26
Rantebirande nettoskuld, Mkr 2932 2637 1826 1457 688 308
Skuldsdttningsgrad 1,7 2,0 1,8 1,9 1,5 1,6
Medelantal anstillda 4115 3591 2123 1615 - 995
Ratos arsredovisning 2008 129



Jotul - fortsatt svag utveckling

Ratos forvirvade Jotul 2006. Ratos dgarandel
uppgar till 63%. Ovriga deligare ar Accent Equity
Partners och féretagsledningen.

Koncernmissigt bokfort varde vid arsskif-
tet uppgick till 180 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Per
Frankling (bolagsansvarig), Anders Lindblad
(Industrial Advisor) och Johan Pernvi samt Bo

Jungner som suppleant.

Verksamhet

Jotul, den storsta tillverkaren av braskaminer i
Europa,ar marknadsledare i Norge med en stark
position i Danmark, Frankrike och USA. Bolaget,
som &r ett av Norges dldsta foretag med anor
fran 1853, tillverkar brasvirmekaminer, kasset-
ter,omramningar samt tillbehér till braskaminer.
Koncernens viktigaste varumirken ar Jotul och
Scan. Tillverkningen sker i Norge, Danmark,
Frankrike, Polen och USA. Produkterna siljs
globalt dels via egna siljbolag, dels via importo-
rer.Produkterna nér slutkonsumenterna genom
specialbutiker och pa vissa marknader dven

genom "'gor-det-sjilv”-kanaler.

Marknad

Den globala marknaden fér Jotuls produkter
uppgar till cirka 15 miljarder NOK. Marknads-
tillvaxten drivs primdrt av ett 6kat fokus pa
uppvarmning med férnyelsebar energi samt av
kostnadsutvecklingen for alternativa uppvarm-
ningskillor (el, olja och naturgas). Dessutom
paverkas marknadsutvecklingen av faktorer
sasom vader, ranteutveckling, fastighetspriser,
bostadsbyggande och renovering av bostider.
Under 2008 utvecklades de nordiska markna-
derna negativt, samtidigt som marknaderna i
Nordamerika och Frankrike, trots en negativ

konjunkturutveckling och bostadsprisutveckling,

Styrelse

Anders Lindblad
Per Frankling
Olav Kjell Holtan
Jan Ohlsson
Johan Pernvi
Lennart Rappe
Bo Jungner
Niklas Sloutski

Ordférande

Suppleant
Suppleant

iy

g

= —
il

Under aret har Jatul haft stora framgangar med tva
nylanserade kaminer inom varumirket Scan.

utvecklades positivt i och med héga priser pa
olja och gas under stora delar av aret.

Jotuls storsta marknader dr Skandinavien,
USA och Frankrike. Jotul har en stark position
i Skandinavien med en marknadsandel om cirka
25%. Andra aktorer i Skandinavien ar Nibe,

Hwam, Morsg och Dovre.

Aret i korthet

Jotul har under aret framgangsrikt lanserat tva
nya modeller under varumirket Scan (Scan
57 & 58).

Forsiljningstillvaxten har varit stark i USA,
Frankrike, Storbritannien och Osteuropa, delvis
till féljd av en god marknadsutveckling, men
ocksa till féljd av stirkta marknadspositioner.
| Norge har utvecklingen paverkats negativt
av en generellt fallande marknad for braskaminer
till foljd av konjunktur- och bostadsprisutveck-
lingen. | Sverige och Tyskland har en fallande
efterfragan motverkats av stirkta marknads-
positioner.

Forsiljningen 6kade med 12% och uppgick
till 906 MNOK (812).Rérelseresultatet (EBITA)
var 39 MNOK (47). Rérelsemarginalen var
4,3% (5,8).

Ledning

Erik Moe vD
Gunnar Hjortaas CFO

Framtid

Under 2009 kommer ytterligare kostnadsned-
dragningar att genomféras for att anpassa
bolaget till en ligre omséttningsniva. Samtidigt
fortsitter Jotuls investeringar inom produktut-
veckling och satsningar for att utveckla positio-
nerna pa de marknader bolaget 4r verksamt.
Branschen ér fragmenterad och ger pa sikt

mojligheter till forvarv.

Geir Bunes Arbetstagarrepresentant

Arild Johannessen  Arbetstagarrepresentant

Svein Erik Pedersen Arbetstagarrepresentant

VD Erik Moe

www.jotul.com
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Omsattning och resultat
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" Proforma med hinsyn till Ratos férvirv.
2 Proforma med hinsyn till férvary av
Krog Iversen under 2006.
3 Exklusive rinta pa aktiedgarlan.
9 | eget kapital ingér aktiedgarlan pa 265 MNOK.

Jotul

MNOK 2008 2007 2006 ) 2005 9% 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 906 812 905 777 587 547
Rérelsens kostnader -820 -742 -793 -685 -515 -463
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intresseféretags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 18 0 0 0 0
EBITDA 86 88 112 92 72 85
Avskrivningar -47 -41 -35 -44 -32 -28
EBITA 39 47 77 48 40 57
Av- och nedskrivn av immateriella tillg 0 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 39 47 77 48 40 57
Finansiella intakter 13 8 12 0 6 2
Finansiella kostnader ¥ 72 -46 -44 -32 -34 -1
EBT -20 9 45 16 12 48
Skatt 14 3 -8 -1 -5 -15
Avrets resultat -6 12 37 15 7 33
Hanforligt till moderbolagets dgare -6 12 37 15 7 33
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 488 477 593 - 20 20
Ovriga immateriella tillgingar 203 201 14 - 192 190
Materiella tillgdngar 254 242 212 - 240 198
Finansiella tillgangar, rantebirande 0 0 0 - 18 19
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 4 4 8 - 6 6
Summa anldggningstillgangar 949 924 827 - 476 433
Lager 202 214 196 - 134 125
Fordringar, rintebirande 0 6 4 - 0 0
Fordringar, ej rintebirande 171 116 144 - 121 101
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 2 0 0 - 0 8
Summa omsittningstillgangar 375 336 344 - 255 234
Summa tillgangar 1324 1260 1171 - 732 667
Eget kapital hanforligt till moderb dgare 3499 393 385 - 209 201
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 - 0 0
Avsittningar, rantebarande 40 43 39 - 43 42
Avsittningar, ej rintebirande 87 132 90 - 0 4
Skulder, rintebirande 622 580 534 - 430 379
Skulder, ej rantebirande 225 112 123 - 50 4
Finansiella skulder, 6vriga 0 0 0 - 0 0
Summa eget kapital och skulder 1324 1260 1171 - 732 667
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fére forandring av rérelsekapital 24 13 - - 33 75
Foérandringar i rérelsekapital -12 0 - - 3 -41
Kassafléde fran I6pande verksamhet 12 13 - - 36 34
Investeringar i anlaggningstillgingar -48 -57 - - =77 -55
Avyttringar av anlaggningstillgangar 3 0 - - 2 0
Kassaflode fore forvarviavyttr av foretag -33 -44 - - -39 -21
Nettoinvesteringar i foretag 0 -7 - - 0 0
Kassaflode efter investeringar -33 -51 - - -39 -21
Férandring av lan 35 30 - - 28 56
Nyemission 0 0 - - 0 0
Lamnad utdelning 0 0 - - 0 -33
Ovrigt 0 0 - - 3 -2
Kassafléde fran finansieringsverksamhet 35 30 - - 31 21
Arets kassaflode 2 -21 - - -8 0
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 4,3 58 85 6,2 6,9 10,3
EBT-marginal, % 2,2 11 5,0 21 21 8,7
Avkastning pa eget kapital, % -1,7 31 - - 3,6 -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 52 5,6 - - 71 -
Soliditet, % 26 31 33 - 29 30
Rintebirande nettoskuld, MNOK 660 617 569 - 455 394
Skuldsittningsgrad 1,9 1,6 1,5 - 2,3 21
Medelantal anstillda 781 799 821 - 515 512

Ratos arsredovisning 2008




Lindab - svagt andra halvar

2006 aternoterades Lindab pi NASDAQ OMX
Stockholm, efter att ha varit onoterat med Ratos
som huvudigare sedan utkopet fran bérsen
2001. Ratos dgarandel uppgar till 22%.

Koncernmissigt bokfért varde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 752 Mkr och b&rsvirdet
var vid samma tidpunkt 858 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom
Stig Karlsson (Industrial Advisor). Bolagsansvarig

ar Per Frankling.

Verksamhet

Lindab ar ett ledande féretag i Europa inom
utveckling, produktion, marknadsféring och
distribution av system och produkter i tunnplat
och stal for byggande. Bolaget ar verksamt i 30
linder och har cirka 5 000 anstillda. Over 60%
av forsiljningen gar till lander utanfér Norden.
Verksamheten 4r uppdelad i tva affirsomraden.
Affirsomridet Profile, 51% av forsiljningen,
omfattar tva produktomraden. Produktomradet
Building Components erbjuder tunnplatsbase-
rade byggkomponenter sasom takavvattnings-
system, tak- och vaggprofiler for industriella och
kommersiella lokaler och bostider. Inom detta
omrade har Lindab en stark marknadsposition
i Norden samt i Central- och Osteuropa, dir
man sedan mitten av 1990-talet haft en stark
organisk tillvaxt. | det andra produktomradet,
Building Systems, ingar kompletta byggsystem i
stdl i form av prefabricerade stalbyggnader. Har
ar Lindab marknadsledare i Europa.

Affirsomradet Ventilation, 49% av for-
siljningen, erbjuder ett brett sortiment av
ventilationskomponenter i tunnplat sisom
cirkuldra kanalsystem samt kompletta system
och l6sningar for inomhusklimat.

Omkring 60% av bolagets produkter och
system anvdnds inom nybyggnation och 40%
inom renovering. Produkterna anvinds till
storsta delen i kommersiella lokaler (kontor,

handel, lager och industri) och endast till en

Styrelse

Svend Holst-Nielsen Ordférande
Anders C. Karlsson
Stig Karlsson
Hans-Olov Olsson
Annette Sadolin
Kjell Akesson
Pontus Andersson
Markku Rantala
Bjarne Larsson

Arbetstagarrepresentant
Arbetstagarrepresentant

Suppleant, arbetstagar-
representant
Staffan Raberg Suppleant, arbetstagar-

representant

www.lindab.com
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Lindab har under senare ar haft stark tillvixt i Osteuropa
och under 2008 har Lindab byggt en ny fabrik i Ryssland.

mindre del i bostider. Tillverkning sker dels
lokalt (svartransporterade produkter), dels i
centrala produktionsenheter i Sverige, Danmark,

Tjeckien, Ungern och Luxemburg.

Aret i korthet

Under forsta halvaret 2008 fortsatte den goda
marknadsutveckling som Lindab upplevt under
de senaste aren, trots en begynnande avmattning
av efterfragan inom bostadssegmentet. Under
andra halvaret sjonk aven efterfrigan inom
segmenten for kommersiella lokaler och under
fjarde kvartalet forsvagades efterfragan betydligt.
For att anpassa bolagets kostnadsstruktur ge-
nomfdrdes i slutet av aret ett omfattande bespa-
ringsprogram, med malsittning att sinka bolagets
kostnader med mer 4n 300 Mkr per ar.

Den 1 oktober tilltradde David Brodetsky
som VD och eftertridde Kjell Akesson som
gatt i pension. David Brodetsky var tidigare
chef for Lindabs produktomride Building
Systems.

Under aret har ett par forvarv genomforts.
Det storsta ar det slovakiska bolaget Sipog,
som fran den 1 september ingar i Lindabs
produktomrade Building Components inom

affirsomrade Profile.

Ledning

David Brodetsky VD

Nils-Johan Andersson CFO

AO-chef Profile
AO-chef Ventilation

Peter Andsberg

Hannu Paitula

Byggnation pagar av en ny fabrik fér Building
Systems i Yaroslavl i Ryssland, som beriknas
fardigstallas under forsta kvartalet 2009.

Lindabs totala nettoférsiljning uppgick
till 9 840 Mkr (9 280). Justerat for effekter
av foretagsforvirv och forsiljningar samt va-
lutaeffekter uppgick den organiska tillvixten
till 2%. Forsiljningen har utvecklats positivt i
savil affirsomrade Profile som i affirsomrade
Ventilation.

Rérelseresultatet (EBITA) uppgick till 1 172
Mkr (1 318), vilket belastats med extraordinira
kostnader pa 130 Mkr i huvudsak avseende
besparingsprogram. Resultatet fére skatt var
989 Mkr (1 175). EBITA-marginalen uppgick till
11,9% (14,2). Kassaflédet har varit gott under
aret,men paverkats av kapitalbindning i och med

Lindabs tillvixt och 6kade rdmaterialpriser.

Framtid
Utvecklingen pa Lindabs marknader under 2009
ar mycket osiker. Emellertid anvands en stor
del av Lindabs produkter inom renovering.
Efterfragan inom denna del av byggmarknaden
tenderar att vara mer stabil an inom nybyggnad.
Samtidigt som Lindab anpassar sig till sva-
gare efterfragan fortsitter satsningarna pa att
langsiktigt vixa med hjalp av produkternas goda
egenskapar och 6ka narvaron pa marknader med

langsiktigt hogre tillvaxt.

Finansiella mal

Organisk tillvaxt 6%
Rérelsemarginal (EBIT) 14%
Nettoskuldsittningsgrad 1,0-1,4 ggr
Utdelningspolicy 40-50% av

nettoresultatet

VD David Brodetsky
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Storre aktiedgare

Ratos 22,5%
Skandia Liv 11,7%
Sjatte AP-fonden 11,2%
Swedbank Robur 7,6%
Andra AP-fonden 5,3%

Kailla: Euroclear Sweden

Lindab

Mir 2008 2007 2006 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 9 840 9280 7 609 6214 5477
Rérelsens kostnader -8 331 -7764 -6 470 -5516 -4 912
Ovriga intikter/kostnader -121 -4 -39 56 4
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 -3 0
EBITDA 1388 1512 1100 751 569
Avskrivningar -216 -194 -197 -191 -185
EBITA 1172 1318 903 560 384
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar -10 -9 -9 -3 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0
EBIT 1163 1309 894 557 384
Finansiella intakter 22 20 11 10 10
Finansiella kostnader -196 -154 -108 -83 -98
EBT 989 1175 797 484 296
Skatt -266 -274 -212 -133 -94
Arets resultat 723 901 585 351 202
Hanforligt till moderbolagets dgare 723 901 585 351 201
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 1
Balansrikning
Goodwill 2 961 2713 2616 2398 2 006
Ovriga immateriella tillgingar 74 66 74 81 20
Materiella tillgangar 1715 1425 1391 1527 1393
Finansiella tillgangar, rantebirande 7 7 6 6 57
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 392 352 325 324 25
Summa anlaggningstillgangar 5149 4563 4412 4336 3501
Lager 1645 1278 1083 875 1024
Fordringar, rantebarande 34 10 1 0 0
Fordringar, ej rintebarande 1539 1478 1382 1070 868
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 258 371 199 244 117
Summa omsittningstillgangar 3476 3137 2 665 2189 2 009
Summa tillgangar 8625 7700 7077 6525 5510
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 3 346 2969 2190 2853 2367
Eget kapital hanférligt till minoritet 0 0 0 0 2
Avsittningar, rintebarande 116 109 106 105 85
Avsittningar, ej rantebirande 51 419 439 367 144
Skulder, rantebarande 2957 2516 2702 1991 1920
Skulder, ej rantebirande 1695 1687 1640 1209 992
Finansiella skulder; 6vriga 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 8625 7700 7077 6 525 5510
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 797 1092 883 587 463
Foérandringar i rérelsekapital -124 =217 -105 143 -49
Kassaflode fran I6pande verksamhet 673 875 778 730 414
Investeringar i anldggningstillgangar -280 -195 -146 =226 -209
Avyttringar av anlaggningstillgangar 43 18 96 216 50
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 436 698 728 720 255
Nettoinvesteringar i féretag -181 -48 -373 -657 0
Kassaflode efter investeringar 255 650 355 63 255
Foérandring av lan 351 =231 707 61 -358
Nyemission 0 0 0 0 0
Liamnad utdelning -413 -256 -1196 0 0
Ovrigt -334 0 94 -3 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -396 -487 -395 58 -358
Arets kassafléde -141 163 -40 121 -103
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 11,9 14,2 11,9 9,0 7,0
EBT-marginal, % 10,1 12,7 10,5 78 54
Avkastning pa eget kapital, % 22,9 34,9 23,2 13,4 85
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 19,7 251 18,2 12,2 9,0
Soliditet, % 39 39 31 44 43
Réntebirande nettoskuld, Mkr 2774 2237 2 602 1846 1831
Skuldsattningsgrad 0,9 0,9 1,3 0,7 0,8
Medelantal anstillda 5456 5013 4689 4315 4011
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MCC - stark tillvaxt och god lonsamhet

Ratos ager 100% av aktierna i Mobile Climate
Control. 60% av aktierna forvarvades under
varen 2007 och resterande 40% under hésten
2008.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 565 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Blomé (bolagsansvarig), Anders Lindblad (In-
dustrial Advisor) och Johan Pernvi samt Leif

Johansson som suppleant.

Verksamhet

MCC idr en nischleverantér som utvecklar,
tillverkar och siljer kundanpassade klimatsys-
tem med hoga krav pa produktprestanda och
kvalitet till fordon som produceras i korta serier.
Klimatsystemen 4r anpassade efter kundens
specifikation och behov och innehiller vanligen
virme och/eller kyla (AC) fér att skapa en
behaglig férar- och passagerarmiljé. MCC har
tre huvudsakliga kundsegment: busstillverkare,
nyttofordonstillverkare (exempelvis bygg- och
anldggningsfordon, gruv- och materialhante-
ringsfordon samt skogsmaskiner) samt mili-
tarfordonstillverkare. Huvudkontoret ligger i
Stockholm och produktion sker huvudsakligen
i Kanada (Toronto), USA (Goshen), Sverige
(Norrtilje) samt i Polen (Wroclaw). Drygt
70% av forsdljningen sker i Nordamerika och

resterande i Europa.

Marknad

Marknadens tillvixt drivs av antalet produce-
rade fordon och av att en 6kande andel fordon
innehaller allt mer avancerade klimatsystem
— trenden gar mot att slutkunderna efterfragar
ett mer behagligt fordonsklimat — samt av ett
mer omfattande arbetsmiljéregelverk. MCC
har en stark marknadsposition inom utvalda
segment pa marknaden. Inom bussegmentet ar

MCC marknadsledande pé varmesystem i Nord-

Styrelse

Anders Lindblad

Henrik Blomé

Ordférande

Johan Pernvi
Michael Mononen

Leif Johansson Suppleant

www.mcc-hvac.com
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Trenden gir mot allt mer avancerade klimatsystem i
bussar och nyttofordon.

amerika och i Norden, medan 6vriga Europa
samt segmentet kyla (AC) ar hittills for bolaget
relativt outvecklade marknader. Inom nytto-
fordonssegmentet 4r MCCs marknadsposition
stark, bade i Nordamerika och i Norden. Inom
militirfordonssegmentet ar bolagets verksamhet
fokuserad till Nordamerika dar MCC har en

stark marknadsposition.

Aret i korthet

MCC visade en mycket god tillvaxt under 2008
och forsiljningen uppgick till 1 024 Mkr mot
698 Mkr foregaende ar, en 6kning med 47%,
dar den organiska tillvixten uppgick till cirka
20%. Under aret forvarvades verksamhet fran
amerikanska ACME Radiator and Air Condi-
tioning, vilken har konsoliderats frin och med
september. Den organiska férsiljningstillvaxten
i Nordamerika uppgick till cirka 30% och kom
i huvudsak fran buss- och militirsegmenten.
Nyttofordon uppvisade en nagot svagare ut-
veckling, dér tillvixten paverkades negativt av
konjunkturnedgangen och den minskade aktivi-
teten inom bland annat byggnation. Forsiljningen
i Europa 6kade med 7% med en jamn fordelning

mellan nyttofordon och buss. Utvecklingen inom

Ledning

Clas Gunneberg VD

bussegmentet drevs av en stirkt efterfragan
fran europeiska busstillverkare. Inom nyttofor-
donssegmentet inleddes aret starkt men pa-
verkades under andra halvaret negativt av den
allminna konjunkturnedgingen.

Bolagets rérelsemarginal var god och arets
EBITA-resultat uppgick till 167 Mkr (118), en
6kning med 42% mot féregaende ér. Resultatet
fore skatt var 115 Mkr (75).

Under aret fardigstilldes MCCs nya fabrik
i Polen. Den nya fabriken ger bolaget kapacitet
att vixa i Europa och en mojlighet att pro-
ducera niarmare kunderna i Kontinental- och

Osteu ropa.

Framtid

MCCs starka marknadsposition, marknadens
strukturella tillvaxtdrivkrafter samt outvecklade
tillvaixtmajligheter ger bolaget en stark grund
for en fortsatt langsiktig tillvixt. Dock vantas
en svagare fordonsproduktion under 2009 till
foljd av det generella konjunkturliget, vilket
kommer att dimpa MCCs férsiljnings- och
resultattillvaxt pa kort sikt, samtidigt som for-
varvet av ACME bidrar positivt 2009.

VD Clas Gunneberg



Omsittning och resultat
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" Proforma med hénsyn till Ratos férvirv.

MCC

Mir 2008 2007 © 2006 9 2005 2004
Resultatriakning
Nettoomsittning 1024 698 614
Rérelsens kostnader -741 -575 -500
Ovriga intikter/kostnader -108 0 0
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0
Resultat fran avyttring 0 0 0
EBITDA 175 123 114
Avskrivningar -8 -5 -7
EBITA 167 118 107
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 2 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0
EBIT 165 118 107
Finansiella intakter 23 1 2
Finansiella kostnader -73 -44 -36
EBT 115 75 73
Skatt -44 -28 -25
Arets resultat 71 47 48
Hanforligt till moderbolagets dgare 7 47 48
Hanforligt till minoritet 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 939 842 -
Ovriga immateriella tillgangar 36 0 -
Materiella tillgangar 134 72 -
Finansiella tillgangar, rantebarande 0 0 -
Finansiella tillgéngar, ej rintebarande 14 0 -
Summa anlaggningstillgangar 1123 914 -
Lager 166 113 -
Fordringar, riantebarande 0 0 -
Fordringar, e rintebarande 197 150 -
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 27 44 -
Summa omsittningstillgangar 390 307 -
Summa tillgangar 1513 1221 -
Eget kapital hanférligt till moderbolagets dgare 592 530 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 -
Avsittningar, rantebarande 0 0 -
Avsittningar, ej rantebarande 12 10 -
Skulder; rintebirande 733 571 -
Skulder, ej rantebarande 174 108 -
Finansiella skulder, vriga 2 2 -
Summa eget kapital och skulder 1513 1221 -
Kassaflode
Kassaflode frén I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 69 - -
Férandring i rorelsekapital -1 - -
Kassaflode fran I6pande verksamhet 58 - -
Investeringar i anlaggningstillgangar 41 - -
Avyttringar i anliggningstillgangar 0 - -
Kassaflode fore forvarviavyttring av foretag 17 - -
Nettoinvesteringar i foretag -173 - -
Kassaflode efter investeringar -156 - -
Forandring av lan 121 - -
Nyemission 0 - -
Lamnad utdelning 0 - -
Ovrigt 18 - -
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 139 - -
Arets kassaflode -17 - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 16,3 16,9 17,4
EBT-marginal, % 11,2 10,7 11,9
Avkastning pa eget kapital, % - - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - -
Soliditet, % 39 43 -
Réntebarande nettoskuld, Mkr 706 527 -
Skuldsittningsgrad 12 11 -
Medelantal anstillda 727 534 495
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Medisize - internationell aktor etablerad

Ratos investerade i finska Medifiq Healthcare
(tidigare en division i Perlos-koncernen) 2006.
| april 2008 forvarvades Medisize Medical (en
division inom schweiziska Medisize Holding). |
samband med férvirvet namnindrades foreta-
get till Medisize. Ratos dgarandel uppgar till 93%.
Ovriga igare ir Perlos (Lite-On Group) med
5,5% samt ledning och styrelse med 1,5%.

Koncernmissigt bokfort virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 685 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Leif
Johansson (bolagsansvarig) och Magdalena

Aniansson.

Verksamhet

Medisize 4r en internationell kontraktstillver-
kare specialiserad pa hjilpmedel fér dosering
och administrering av likemedel och medicinska
forpackningar samt pa utveckling, tillverkning,
férsaljning och distribution av engangsprodukter
i plast for anestesi och intensivvard. Medisize
erbjuder tjanster fran design till masstillverkning.
Verksamheten drivs inom fyra segment: Drug
Delivery Devices, Medical & Diagnostic Devices,
Primary Pharmaceutical Packaging samt Airway
Management.

Segmentet Drug Delivery Devices bestar
av produkter som insulinpennor, inhalatorer och
pumpar for dosering av smirtstillande medel
med likemedelsforetag som kunder.

Medical & Diagnostic Devices dr ett brett
segment som bland annat bestar av katetrar,
implantat och produkter fér hégtrycksinjektion
till medicintekniska foretag.

Segmentet Primary Pharmaceutical Packa-
ging bestar av flaskor, slutningsmekanismer
och flexibla péasar framst till likemedels- och
medicintekniska foretag.

Airway Management bestar av bland annat
tuber, filter, fuktare och masker till distributérer,

sjukhus och 6vriga kunder inom hilsovard.

Styrelse

Lauri Ratia Ordférande
Magdalena Aniansson

Helle Bechgaard

Timo Hildén

Leif Johansson

Rabbe Klemets

Juha Torniainen

www.medisize.com
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Medisize har deltagit i utvecklingen av Conix, en ny inhalator
som anviinds vid astma och KOL.

Bolaget utvecklar egna produkter som siljs

tillsammans med tredjepartsprodukter.
Medisize har cirka 900 anstillda med till-

verkning i Finland, Holland, Irland, Schweiz och

Tjeckien. Huvudkontoret ligger i Finland.

Marknad

Medisize 4r exponerat mot ett antal underlig-
gande marknader och har bland annat like-
medelsféretag, medicintekniska féretag samt
livsmedelsindustrin som kunder. Bolaget har ofta
langa forsaljningscykler men ocksa tillverknings-
kontrakt som I6per under flera ar.

Generellt verkar Medisize pa marknader
dir den demografiska utvecklingen skapar
férutsittningar for tillvixt samtidigt som tren-
den mot &kad outsourcing fortsitter. Tva av
bolagets nyckelomraden, produkter fér diabetes
samt astma- och andningssjukdomar, har stark
tillvaxt. Medisize tillvaxt ar dock dven beroende
av kundernas framgang med de kontrakterade
produkterna.

Medisize bistir ocksa med hogkvalitativ
formtillverkning, vilket ar en betydande konkur-
rensfordel for projekt som ar i utvecklingsfasen
— eftersom bolaget kan sikerstilla sekretess,

snabbhet och en férstielse for helheten samt

Ledning

Willem van den
Bruinhorst VD

Semi Korpela CFO

mojliggdr snabba foérandringar i formerna, nagot
som utvecklingsarbete ofta innebir. Detta ar
speciellt avgérande inom Drug Delivery Devices.

Marknaden for kontraktstillverkare har
konsoliderats under de senaste aren och denna

trend forvintas fortsitta.

Aret i korthet

Medisize Medical férvirvades i april 2008.
Betydande synergier har identifierats under
integrationsarbetet. Den nya koncernen har
arbetat med kostnadsbesparingar och expande-
rat forsdljningsorganisationen.

Medisize har under aret genomfért ett
flertal atgardsprogram for att 6ka effektiviteten
och forbittra resultatet. Som ett led i integra-
tionsarbetet upphor tillverkningen i England och
flyttas till 6vriga fabriker. Flytten forvantas vara
klar under forsta kvartalet 2009.

Omsittningen 6kade fran 103 MEUR till
106 MEUR. Rérelseresultatet (EBITA) uppgick
till 1,9 MEUR (3,0). Resultatet har belastats med
omstruktureringskostnader om 4,2 MEUR.

Bolaget har fatt utdkat uppdrag fran sanofi-
aventis gillande en insulinpenna med fullskalig
produktion fran forsta kvartalet 2010. Omsitt-
ningen fran den nya linjen berdknas vara cirka
15 MEUR per ar.

Framtid

Marknadens tillvixt och Medisize investeringar
i forsiljningsorganisationen forvintas ge goda
tillvixtmojligheter. Resultatet for 2009 forvintas
paverkas positivt av synergierna fran forvirvet
och flyttningen av tillverkningen fran anlagg-

ningen i England.

VD Willem van den Bruinhorst



Medisize

MEUR 20089 2007 ¥ 2007 2006 » 2005 » 2005
Resultatrikning
Omsittning och resultat Nettoomsittning 1062 | 103,0 375 | 530 528 52,8
I;ISEOUR MEUE\ 36relsens kostnader -97,3 -93.3 -37,3 -47,3 -44,6 -44,6
Ovriga intakter/kostnader 0,9 -0,1 0,4 0,0 0,0 0,1
120 4 Andelar i intresseforetags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
20 ' 3 EBITDA 9,8 9,6 0,6 57 8,2 8,2
/ Avskrivningar <79 -6,6 -3,7 -34 -4,2 -4,2
€0 2 EBITA 1,9 30 3,1 23 40 40
30 ] Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar -0,4 -0,5 -0,1 0,0 0,0 0,0
Nedskrivning av goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Al B BN BR BE B EBIT 15 2,5 -3,2 2,3 4,0 4,0
2004 2005 2006 2007 2008 Finansiella intikter 1,0 0,4 0,3 0,0 01 0,1
I CmEiag R L Finansiella kostnader -6,1 -3,6 19 | 12 1.2 0.2
EBT -3,6 -0,7 -4.8 1,1 2,9 39
Skatt -0,6 -0,9 -0,5 0,0 - -1,7
Avrets resultat -4,0 1,6 -53 1,1 - 22
Forsiljning per affirsomrade Hanforligt till moderbolagets dgare -4,0 -1,6 -53 11 - 2,2
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0
Medical & Balansrikning
Diagnostic Goodwill 68,9 - 35,6 37,1 - 0,0
Devices 15% =
Drug Ovriga immateriella tillgangar 3,4 - 1,9 1,8 - 2,3
Alrway g:c;’cee"s)’ Materiella tillgingar 31,1 - 18,9 21,9 - 26,1
;’ljazagement 35% Finansiella tillgangar, rantebirande 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 1.3 - 0,3 0,4 - 0,3
Summa anldggningstillgangar 104,7 - 56,7 61,2 - 28,7
Lager 18,3 - 42 5,6 - 85
I Fordringar, rintebirande 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0
Packaging 26% Fordringar, ej rantebirande 12,5 - 5,6 73 - 6,1
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 13,5 - 0,1 81 - 13,0
Summa omsittningstillgingar 44,3 - 9,9 21,0 - 27,6
Summa tillgangar 149,0 - 66,6 82,2 - 56,3
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 69,0 - 31,8 384 - 38,6
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 — 0,0 0,0 - 0,0
Avsittningar, rantebarande 0,0 - 0,1 0,1 - 0,1
Avsittningar, ej rintebarande 1,2 - 1,5 1,2 - 0,0
Skulder, rintebirande 49,2 - 25,3 28,0 - 32
Skulder, ej rantebarande 28,9 - 7,8 14,5 - 14,4
Finansiella skulder, 6vriga 0,7 - 0,1 0,0 - 0,0
Summa eget kapital och skulder 149,0 - 66,6 82,2 - 56,3
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 4,6 - -0,7 - - 4,7
Forandringar i rorelsekapital 84 - -1,2 - - -1,1
Kassaflode fran I6pande verksamhet 13,0 — -1,9 - - 3,6
Investeringar i anlaggningstillgangar -2,0 - -0,7 - - 2,1
Avyttringar av anldggningstillgangar 0,1 - 0,1 - - 0,1
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 11 - -2,5 - - 1,5
Nettoinvesteringar i foretag -52,6 - -2,9 - - 0,0
Kassafléde efter investeringar -41,5 - -54 - - 1,5
Forandring av lan 12,5 - -2,5 - - 0,0
Nyemission 42,3 - 0,0 - - 0,0
Lamnad utdelning 0,0 — 0,0 - - 0,0
Ovrigt 0,0 - -0,1 - - 3,0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet 54,8 - -2,6 - - 3,0
Arets kassaflode 133 - -8,0 - - 45
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 1,8 2,9 neg 43 7,6 7,6
EBT-marginal, % -34 -0,7 neg 21 55 74
Avkastning pa eget kapital, % - - neg - - 6,0
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - neg - - 10,4
" Proforma med hinsyn till férvirv av Soliditet, % 46 - 48 47 - 69
Medisize Medical. Rantebirande nettoskuld, MEUR 35,7 - | 253 | 200 - | 97
? Resultater har j;'ﬁ;ﬁ;ed omstrukturerings- Skuldsittningsgrad 0.7 - 08 | 07 - 0.1
 Proforma med hinsyn till Ratos f6rvirv. Medelantal anstillda 994 | 1043 430 493 - 545
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Scandinavian

Ratos forvarvade 2007 arbetsstolsproducen-
terna RH Form i Sverige, RBM i Danmark och
HAG i Norge. Bolagen slogs samman i den nya
koncernen Scandinavian Business Seating (initialt
kallad HAG/RH/RBM Group). Ratos 4garandel
uppgar till 85%. De Ovriga aktiedgarna utgors
av ledningen.

Koncernmissigt bokfort varde uppgick vid
arsskiftet till 842 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Thomas
Hofvenstam (bolagsansvarig) samt Leif Johansson

och Henrik Lundh som suppleanter.

Verksamhet

Scandinavian Business Seating utvecklar och
producerar ergonomiska sittlosningar i skandina-
visk design for privat och offentlig kontorsmiljs.
Produktsortimentet bestar av kontorsstolar
samt motesstolar fér métesrum och fér kon-
ferens, matsal och utbildning. Produkterna siljs
under varumirkena HAG, RH och RBM och
distribueras huvudsakligen genom fristiende
aterforsiljare till slutanvindare i foretag och
organisationer. Gemensamt for de tre varu-
markena @r ett starkt fokus pa visuell design,
hilsa, miljé och kvalitet.

Koncernen finns idag representerad genom
dotterbolag i Norge, Sverige, Danmark,Tyskland,
Storbritannien, Benelux och Frankrike. Dartill
finns Scandinavian Business Seating represente-
rat av importorer i drygt 30 linder. Koncernen
har sammanlagt omkring 620 anstillda. Till-
verkning sker vid fabriker i Norge, Sverige och
Danmark. Scandinavian Business Seating ar en
av de tre storsta stolsaktorerna i Europa med

en marknadsandel pa cirka 7%.

Marknad
Den vasteuropeiska marknaden fér kontors-
mobler kan delas in i fyra produktsegment: sitt-

produkter, férvaring, skrivbord och métesbord.

T

[ 53

Scandinavian Business Seating dr en av Europas storsta
aktérer inom kontors- och métesstolar.

Sittprodukter utgér en tredjedel av denna
marknad med en storlek pa cirka 24 miljarder
kr. | Vdsteuropa uppgar marknaden fér kon-
torsstolar till cirka 15 miljarder kr. Koncernens
huvudmarknader, Skandinavien, Tyskland, Stor-
britannien och Benelux, star for drygt 50% av
den vdsteuropeiska marknaden.

Marknaden ar sencyklisk och drivs frimst av
BNP-utveckling, sysselsittningsnivaer, kontors-
byggnation och féretagens investeringsnivier.
Tillverknings- och distributionsledet i Europa ar
fragmenterat, dir Norden utgér en av de mer

konsoliderade marknaderna.

Aret i korthet
| samband med att koncernen etablerades i
mitten av 2007 initierades ett flertal integra-
tionsprojekt for att tillvarata samordnings-
mojligheterna mellan bolagen — i férsta hand
inom inkép, produktion och administration.
Programmet har avl6pt enligt plan under 2008
och fortgar under 2009.

Ett flertal produktlanseringar har skett
under 2008. Scandinavian Business Seating har

framgangsrikt lanserat nya motes- och kon-

Styrelse Ledning

Ebbe Pelle Jacobsen  Ordférande Lars I. Reiri vD

Anne Breiby Jon-Erlend Alstad Senior Vice President

T Erik HAG Commercial Brand
orgny Eriksson RBM Commercial Brand

Thoma's Hofvenstam Peter Eklund Senior Vice President

Olav Kijell Holtan RH Commercial Brand

Niels Peter Pretzmann Lillevi @glaend Ivarson Senior Vice President HR

Sven-Gunnar Schough & Organisational Development

Leif Johansson Suppleant Torbjorn Iversen Senior Vice President

ek Lomelh Suppleant Production & Logistics

André Jaeger CFO
Hilde Britt Mellbye  Senior Vice President

www.sbseating.com
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Research & Development

Business Seating -
framgangsrik integration

ferensstolar (HAG Sideways) och arbetsstolar
(HAG Futu).

Mot bakgrund av den férsvagade konjunk-
turen har marknadstillvixten planat ut och
bolaget hade totalt sett oférindrad omsittning
jamfort med 2007.

Omsittningen uppgick till 1 289 MNOK
(1 289). Rorelseresultatet (EBITA) steg med 9%
till 207 MNOK (190).

Framtid

Scandinavian Business Seating har en stark
marknadsposition i de nordiska linderna och
en lénsam nischposition i framforallt Tyskland,
Holland och Storbritannien, déir bolagets pro-
dukter har en tydlig differentiering jamfért med
ovriga europeiska aktorer i och med inriktningen
pa ergonomi. Marknaden fér ergonomiska sitt-
I6sningar bedoms ha en bra tillvixt Gver en
konjunkturcykel och foérutsittningarna for fort-
satta exportsatsningar bedéms som goda.Pa kort
sikt kan bolagets marknader dock paverkas av
det radande konjunkturlaget. Den fragmenterade
branschstrukturen utgér en intressant mojlighet
for bolaget, bade i Norden och i 6vriga Europa.
Pagaende samordningsprojekt forvintas bidra
positivt till bolagets I6nsamhet de kommande

aren.

VD Lars . Rgiri



Omsattning och resultat
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Scandinavian Business Seating

" Proforma med hinsyn till Ratos férvirv.
2 Exklusive rinta pé aktiedgarlan.
¥ | eget kapital ingar aktiedgarlan pa

579 MNOK.

MNOK 2008 2007 » 2006 2005 2004
Resultatriakning
Nettoomsittning 1289 1289 1160
Rérelsens kostnader -1 042 -1 048 -968
Ovriga intikter/kostnader 0 0 1
Andelar i intresseforetags resultat 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0
EBITDA 247 241 193
Avskrivningar -40 -51 -45
EBITA 207 190 148
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0
EBIT 207 190 148
Finansiella intakter 8 2 7
Finansiella kostnader 2 -126 -73 -70
EBT 89 119 85
Skatt -8 -41 -38
Arets resultat 81 78 47
Hanforligt till moderbolagets dgare 81 78 47
Hanforligt till minoritet 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 1388 1395 -
Ovriga immateriella tillgingar 33 29 -
Materiella tillgangar 185 159 -
Finansiella tillgdngar, rintebarande 0 0 -
Finansiella tillgangar, ej rintebirande 21 24 -
Summa anlaggningstillgangar 1627 1607 -
Lager 88 82 -
Fordringar, rintebirande 1 8 -
Fordringar, ej rintebirande 202 178 -
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 63 113 -
Summa omsittningstillgangar 354 381 -
Summa tillgangar 1981 1988 -
Eget kapital hinférligt till moderbolagets dgare 809 ¥ 742 -
Eget kapital hinforligt till minoritet 0 0 -
Avsittningar, rantebarande 3 5 -
Avsittningar, ej rantebarande 85 94 -
Skulder, rintebirande 962 1039 —
Skulder, ej rantebirande 122 108 -
Finansiella skulder, 6vriga 0 0 -
Summa eget kapital och skulder 1981 1988 -
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fére forandring av rorelsekapital 93 - -
Foérandringar i rérelsekapital 24 - -
Kassafléde fran I6pande verksamhet 117 - -
Investeringar i anlaggningstillgingar -60 - -
Avyttringar av anlaggningstillgangar 1 - -
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 58 - -
Nettoinvesteringar i foretag 0 - -
Kassaflode efter investeringar 58 - -
Foérandring av lan -1 - -
Nyemission 0 - -
Limnad utdelning 0 - -
Ovrigt 0 - -
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -1 - -
Arets kassafléde -53 - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 16,0 14,7 12,8
EBT-marginal, % 6,9 92 73
Avkastning pa eget kapital, % - - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - -
Soliditet, % 41 37 -
Rintebirande nettoskuld, MNOK 900 923 —
Skuldséttningsgrad 12 14 -
Medelantal anstillda 633 655 633
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Superfos - stabilt pa en forsvagad marknad

Det danska bérsnoterade konglomeratet Super-
fos forvarvades 1999 av Ratos tillsammans
med IK Investment Partners. De féljande aren
vidtogs atgirder for att renodla strukturen och
verksamheten fokuserades till formsprutade
plastférpackningar. Ratos dgarandel ar 33% och
resterande aktier innehas av IK Investment
Partners och ledningen.

Koncernmissigt virde uppgick vid arsskiftet
till 475 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Thomas
Hofvenstam (bolagsansvarig) och Thomas

Mossberg.

Verksamhet

Superfos utvecklar, producerar och marknadsfor
ett brett sortiment av formsprutande plastfor-
packningar till kunder inom livsmedels-, firg- och
kemiindustrin. Superfos har totalt tio produk-
tionsenheter i Europa och en i USA. Superfos
ar med cirka 20% av marknaden den ledande
tillverkaren av formsprutade plastférpackningar
i Europa. Dartill har Superfos en lénsam och

snabbvixande nischposition i USA.

Marknad

Superfos marknad, formsprutade plastférpack-
ningar med 6ppen topp, uppskattas till 5,2
miljarder euro globalt. Europamarknaden utgor
cirka en tredjedel av varldsmarknaden. Markna-
den delas lika mellan konsumentférpackningar
(<2 liter) och industriférpackningar (>2 liter).
De viktigaste anvdndarna ar firg-, mejeri- och
glassindustrierna. Livsmedelssegmentet svarar
for 60% av forbrukningen. Tillvixten drivs
primart av 6kad konsumtion i de underliggande
anvandarsegmenten och en &vergang frian for-
packningar i glas och metall till plast. Miljofragor
okar i betydelse vilket likasa driver konsum-

tionen av formsprutade plastférpackningar.

Styrelse

Waldemar Schmidt Ordférande
Torben Bjerre-Madsen

Gerard De Geer

Thomas Hofvenstam

Mads Ryum Larsen

Thomas Mossberg

www.superfos.com
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Superfos nya miljévinliga forpackning UniPak Eco™
minskar koldioxidutslippen med 20 gram per enhet.

Konkurrensbilden ar fragmenterad och framst
lokal. Det finns endast ett fatal paneuropeiska

spelare saisom Superfos.

Aret i korthet

Superfos har under 2008 slutfort flera av de
under 2007 initierade férbattringsprogrammen.
Under éret har bland annat den utbyggda fabri-
ken i Polen tagits i drift samt en ny europeisk
distributionslésning etablerats. Superfos har
dartill genomfort flera lyckade produktlan-
seringar sasom Paintainer till firgindustrin
samt forpackningsprodukter med sarskilda
barridregenskaper till livsmedelsindustrin. Bo-
lagets satsning pa stora paneuropeiska kunder
har haft fortsatt positiv utveckling. Den europe-
iska byggmarknaden har drabbats av en kraftig
nedgang vilket medfért volymfall fér Superfos
inom bland annat firgsegmentet. Genomférda
atgardsprogram har minskat kostnaderna un-
der aret, dessa effekter har delvis motverkats
av hogre frakt- och ravarukostnader. Superfos
forsaljning uppgick till 362 MEUR (360). Rérelse-
resultatet (EBITA) var 18,8 MEUR (18,9).Resul-
tatet fére skatt var 4,5 MEUR (8,1).

Ledning

Hans Pettersson VD

Executive Vice President,
R & D Technology
Director

Benny Nielsen

Executive Vice President
& CFO

René Valentin

For att stirka Superfos finansiellt genomférdes
i december en nyemission om 18 MEUR, varav
Ratos andel uppgir till 5,9 MEUR.

Framtid

De senaste drens omfattande I6nsamhetsfor-
battrande atgirder i kombination med en
6kad fokusering pa produktinnovation och
paneuropeiska kunder skapar férutsittningar for
tillvaxt och forbattrad Idnsamhet de kommande
aren. Superfos 4r som europeisk marknadsle-
dare vil positionerat for att delta i en fortsatt
konsolidering av marknaden fér formsprutade

plastférpackningar.

VD Hans Pettersson



Omsittning och resultat

MEUR MEUR
400 40
300 30
200 20
100 10

0
2004 2005 2006
I Omsiittning

2007 2008
EBITA W

Omsittning per marknad
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Nord-
europa 58%
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32%

" Proforma exklusive Aerosol IGS.
2 Proforma exklusive den sélda divisionen Pharma.

Superfos

MEUR 2008 2007 2006 9 2006 2005 » 2005
Resultatrikning
Nettoomsittning 362,4 360,3 326,7 342,3 3292 354,7
Rorelsens kostnader -317,7 -315,6 -291,6 -305,9 -287,4 -307,0
Ovriga intikter/kostnader 0,5 0,9 1,5 1,5 1,0 0,0
Andelar i intresseforetags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 11,6
EBITDA 45,2 45,6 36,6 37,9 42,8 59,3
Avskrivningar -26,4 -26,7 -24,2 =251 -28,0 -30,6
EBITA 18,8 18,9 12,4 12,8 14,8 28,7
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -0,5 -0,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedskrivn av goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -12,7
EBIT 18,3 18,3 12,4 12,8 14,8 16,0
Finansiella intdkter 0,1 0,2 0,3 0,3 0,1 0,1
Finansiella kostnader -13,9 -10,4 -9,3 -9,5 -10,3 -12,8
EBT 45 8,1 34 3,6 4,6 33
Skatt -6,9 -3,3 -6,1 -6,4 -5,0 -5,8
Arets resultat -2,4 4,8 -2,7 -2,8 -0,4 -2,5
Hanforligt till moderbolagets dgare -2,4 4,8 -2,7 -2,8 -0,4 -2,5
Hanférligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Balansrikning
Goodwill 74,4 74,9 - 69,0 - 70,1
Ovriga immateriella tillgingar 3,5 4,1 - 0,0 - 0,0
Materiella tillgangar 145,6 151,8 - 142,4 - 158,0
Finansiella tillgangar, rantebirande 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 71 9,6 - 4,4 - 13,7
Summa anldggningstillgangar 230,6 240,4 - 215,8 - 241,8
Lager 37,6 42,7 - 35,2 - 384
Fordringar, rintebirande 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0
Fordringar, ej rantebirande 65,0 73,6 - 66,6 - 63,2
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 39 17,7 - 6,5 - 22,8
Summa omsittningstillgangar 106,5 134,0 - 108,3 - 124,4
Summa tillgangar 3371 3744 - 3241 - 366,2
Eget kapital hanforligt till moderb dgare 126,7 114,5 - 111,0 - 115,1
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0
Avsittningar, rantebarande 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0
Avsittningar, ej rintebarande 13,4 13,7 - 13,0 - 17,3
Skulder, rintebirande 1357 173,6 - 140,1 - 177,8
Skulder, ej rantebédrande 61,3 72,6 - 60,0 - 56,0
Finansiella skulder, 6vriga 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0
Summa eget kapital och skulder 3371 3744 - 3241 - 366,2
Kassaflode
Kassaflode I6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital 22,9 35,3 - 25,0 - 28,0
Foérandringar i rérelsekapital 32 -3,5 - -0,6 - -6,9
Kassaflode fran I6pande verksamhet 26,1 31,8 - 24,4 - 211
Investeringar i anlaggningstillgdngar -19,5 -31,3 - -26,0 - -19,5
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0,3 0,0 - 6,1 - 6,2
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag 6,9 0,5 - 4,5 - 78
Nettoinvesteringar i foretag -0,7 -22,1 - 16,9 - 51,5
Kassafléde efter investeringar 6,2 -21,6 - 21,4 - 59,3
Foérandring av lan -37,8 33,5 - -384 - -41,6
Nyemission 18,0 0,0 - 0,0 - 1,0
Lamnad utdelning 0,0 0,0 - 0,0 - 0,0
Ovrigt 08 -0,7 - 0,0 - 0,9
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -19,0 32,8 - -384 - -39,6
Arets kassafléde -12,8 11,2 - -17,0 - 19,6
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 52 53 3,8 3,7 45 8,1
EBT-marginal, % 1,2 2,2 1,0 11 1,4 0,9
Avkastning pa eget kapital, % -2,0 4,3 - neg - neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 6,7 6,9 - 4,8 - 51
Soliditet, % 38 31 - 34 - 31
Réntebdrande nettoskuld, MEUR 131,8 155,9 - 133,6 - 155,0
Skuldsdttningsgrad 11 1,5 - 1.3 - 1,5
Medelantal anstillda 1549 1546 - 1525 - 1669
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Ovriga innehav

BT) Group

Ratos blev dgare i BT] Group i samband med
bildandet av BT] Infodata i mars 2004. Under
2005 delades BT Infodata-gruppen varvid
BTJ Group blev ett eget innehav. Under 2008
har Ratos &kat sin dgarandel i BT] Group till
cirka 66%.

Ratos representeras i styrelsen av Robin
Molvin (bolagsansvarig) och Lene Sandvoll Stern

samt Bo Jungner som suppleant.

Styrelse
Per Samuelson Ordférande
Gunnar Ahlstrém
Peter Carrick
Harold Kaiser
Robin Molvin

Lene Sandvoll Stern
Bo Jungner Suppleant

Paul Steene Suppleant

Verksamhet

BT] Group ar en ledande leverantor av medie-
produkter och informationstjanster till bibliotek,
universitet, féretag och organisationer pa den
nordiska marknaden. Verksamheten bedrivs

genom BT] Sverige och BT] Finland.

Ledning

Jonas Arvidsson VD
Bengt Jondell CFO
www.btj.se

Hafa Bathroom Group

Ratos blev dgare i Hafa Bathroom Group (tidiga-
re del av Haendig) 2001 i samband med férvarvet
av Atle. Ratos dgarandel uppgar till 100%.
Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Blomé (bolagsansvarig) och Johan Pélsson som

suppleant.

Styrelse
Thomas Holmgren Ordférande
Henrik Blomé

Johan Holmgren

Staffan Jehander

Anders Reuthammar

Ola Andrée VD

Johan Palsson Suppleant

Ledning
Ola Andrée VD

Malin Sundbick Koncerncontroller
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Verksamhet

Hafa Bathroom Group ir en ledande leverantor
av badrumsinredningar pa den nordiska mark-
naden. Bolaget designar, utvecklar och siljer ett
brett sortiment av badrumsprodukter, exempel-
vis badrumsmébler, duschlésningar och massage-

badkar, till aterforsiljare i Norden. Sortimentet

Mkr 2008 2007
Nettoomsittning 391 410
Rérelseresultat (EBITA) 4 16
Resultat fore skatt (EBT) 35 10
Kassaflode fore forvarv och

avyttring av foretag 50 -11
EBITA-marginal, % 104 39
Rintebérande nettoskuld 76 143
Medelantal anstillda 185 175

www.hafabg.com

Mkr 2008 2007
Nettoomsittning 845 823
Rérelseresultat (EBITA) -10 4
Resultat fore skatt (EBT) -13 1
Kassaflode fére forvirv och

avyttring av foretag 11 -13
EBITA-marginal, % -1,2 0,5
Rintebirande nettoskuld 9 18
Medelantal anstillda 294 297

VD Jonas Arvidsson

siljs och marknadsférs under varumiarkena Hafa,
som foretradesvis siljs i "gor-det-sjilv’-handeln,
samt Westerbergs, som primirt siljs i VVS- och
bygghandel. Produktionen sker genom externa
leverantorer i Asien och Europa, undantaget
den egna kundanpassade monteringen av mas-
sagebadkar i Skene.

VD Ola Andrée



IK Investment Partners

IK Investment Partners (fd Industri Kapital)
ar ett onoterat private equity-foretag med ett
forvaltat kapital om cirka 5,7 miljarder euro.
Bolaget har sedan starten 1989 genomfért
cirka 70 investeringar inom olika branscher i
Europa med huvuddelen inom process- och
tillverkningsindustri, byggnadsmaterial, handel
och tjanstesektor. Investerare i IK Investment
Partners fonder utgérs av stora nordiska,
europeiska och amerikanska institutionella
investerare.

Ratos har totalt investerat cirka 550 Mkr
i fyra fonder — 1989 (avslutad), 1994 (avslutad),
1997 och 2000. De bada fonderna IK 1997
och IK 2000 iar fullinvesterade. Ansvarig for
Ratos investering i IK Investment Partners ar
Berit Lind.

Innehavet i IK Investment Partners har
under 2008 bidragit till Ratos exitresultat med
13 Mkr.

IK 1997 - totalt bokfort varde 43 Mkr

B Dynea — kemibolag med tillverkning av bl a bindemedel och ytbeldggningar

M Superfos — tillverkar plastférpackningar, dgs dven direkt av Ratos som ett innehav

1K 2000 - totalt bokfort varde 91 Mkr

Tradeka — finsk detaljist dagligvaruhandel

www.ikinvest.com

Overseas Telecom

Overseas Telecom bildades 1996 i syfte att
identifiera, utvirdera och investera i framférallt
licenser och operatorsverksamhet i utvecklings-
lander for att direfter utveckla och slutligen
realisera uppbyggda virden i dessa innehav.
Sedan 2000/01 befinner sig bolaget i en av-

vecklingsfas och fokus ligger pa fortsatt affirs-

Styrelse
Per Eric Fylking Ordférande
Hakan Jansson

Helena Krook Kilander

Thomas Mossberg

Jon W. Ringvold

Caroline af Ugglas

Roger Johanson Suppleant
Berit Lind Suppleant
Ole Christian Sghoel Suppleant
Christina Wik Suppleant

utveckling och avyttring. Sju av atta genom-
férda investeringar har realiserats. Kvarvarande
innehav ar Suntel i Sri Lanka dir Overseas
Telecom dger 55%. Suntels omsattning uppgick
2008 till 411 Mkr med EBITA om 34 Mkr.
Nettoskulden i bolaget var vid utgangen av aret
67 Mkr och antalet abonnenter uppgick till
cirka 433 000.

Ledning
Anders Ekman VD
Gunnar Andersson CFO

www.overseas.se

Idex — franskt energi- och miljéserviceféretag

Welzorg — hollandsk distributér av hjalpmedel for rérelsehindrade

Europris — norsk lagprisgrossist och detaljist inom bl a livsmedel

Kwintet — ledande europeisk tillverkare av arbetsklader
Sport Group — tysk leverantdr av ytbelaggningar for sport och rekreation, bl a konstgris

Dynea — kemibolag med tillverkning av bl a bindemedel och ytbeldggningar

Ratos representeras i styrelsen av Thomas
Mossberg (bolagsansvarig) och Berit Lind som

suppleant.

VD Anders Ekman
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Koncernen i

1)

sammandrag

2008 2007 2006 2005 2004
Nyckeltal
Resultat per aktie fére utspadning, kr 32,62 16,66 15,50 12,42 12,45
Utdelning per aktie, kr 92 9 5,50 (11) ¥ 4,19 3,96
Direktavkastning, % 6,7 2 5,1 3,4 (6,8) ¥ 4.6 59
Totalavkastning, % -20 14 85 43 35
Borskurs, 31 december, kr 135 176 162,50 91 67
Eget kapital per aktie, 31 december, kr ¥ 100 75 69 64 55
Eget kapital, Mkr % 15 825 11905 10 875 10 958 9326
Avkastning pa eget kapital, % 37 23 23 21 21
Soliditet, % 40 38 44 52 76
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning 158 576 030 158 829 266 163 005 841 170 062 755 169 572 845
Utestaende antal aktier 157 937 855 158 489 155 158 276 730 170 209 628 169 650 634
Resultatrikning, Mkr
Resultat fran koncernféretag 1004 2 005 1164 716 168
Exitresultat, koncernforetag 4 405 160 -14 134 0
Nedskrivning, koncernféretag -92 - -178 - -
Resultatandelar fran intresseforetag 550 545 719 141 806
Exitresultat, intresseféretag 31 727 1617 392 1356
Nedskrivning, intresseforetag - - - -29 -17
Utdelning, 6vriga innehav - 7 21 36 28
Exitresultat, 6vriga innehav 13 46 75 125 82
Nedskrivning, 6vriga innehav - - -10 - -
Resultat fran innehav 5911 3554 339%4 2785 2423
Centralt netto -240 -92 -160 -140 -98
Koncernens resultat fore skatt 5671 3462 3234 2 645 2325
Skatt -382 -516 -572 -464 -210
Koncernens resultat efter skatt 51289 2 946 2 662 2181 2115
Resultat hanférligt till moderbolagets dgare 5172 2 646 2527 2113 2111
Balansrakning, Mkr
Immateriella anliggningstillgangar 19 686 18 066 10 406 6 824 1824
Materiella anliggningstillgangar 3378 3091 2124 1544 602
Finansiella anlaggningstillgangar 3435 2778 2929 4139 5455
Uppskjuten skattefordran 471 291 187 135 45
Omsittningstillgangar 15780 12 556 11016 9 451 4330
Tillgangar 42750 36782 26 662 22 093 12 256
Eget kapital inklusive minoritet 17 290 13 870 11 814 11 554 9 360
Avsittningar, 6vriga 1148 842 656 315 15
Uppskjuten skatteskuld 780 750 528 280 43
Réntebidrande skulder 15927 13 834 8709 6 006 17%
Icke rantebérande skulder 7 605 7 486 4955 3938 1044
Eget kapital och skulder 42 750 36782 26 662 22 093 12 256

" Tillimpliga historiska tal &r omraknade (faktor 0,4653) med hinsyn till split och inlésen 2006.

2 Foreslagen ordinarie utdelning.

* Ordinarie utdelning (inklusive extra utdelning).

% Hanforligt till moderbolagets 4gare.
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Definitioner

Avkastning pa eget kapital

Arets resultat hinférligt till moderbolagets
dgare dividerat med genomsnittligt eget kapital

hanférligt till moderbolagets dgare.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat fére rintekostnader och skatt i

procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.

Direktavkastning

Utdelning i procent av borskurs.

EBIT

Resultat fére finansnetto och skatt (Earnings

Before Interest and Tax).

EBITA

Rérelseresultat efter av- och nedskrivningar
men fore avdrag fér nedskrivning av goodwill
samt av- och nedskrivningar av andra imma-
teriella tillgingar som uppkommit i samband
med foretagsvarv (Earnings Before Interest,

Tax and Amortisation).

EBITA-marginal

EBITA i procent av nettoomsittningen.

EBITDA

Resultat fore av- och nedskrivningar
(Earnings Before Interest, Tax, Depreciation

and Amortisation).

EBT

Resultat fére skatt (Earnings Before Tax).

EBT-marginal

EBT i procent av nettoomsittningen.

Enterprise value

Summan av foretagets borsvarde, minoritets-

intresse och nettoskuld.

Exitresultat

Med exitresultat avses realisationsresultatet

som uppstar da ett innehav avyttras.

IRR

Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate

of Return).

Kassaflode fore forvarv och

avyttring av foretag

Avser kassaflode fran I6pande verksamhet
inklusive betalda rantor samt investeringar och
avyttringar av anlaggningstillgdngar men fore

forvarv och avyttring.

Koncernmissigt viarde

Koncernens andel av innehavets eget kapital,
eventuella restvirden pa koncernmissiga over-
och undervirden reducerat med eventuella
internvinster. Darutover inkluderas aktiedgar-

lan och kapitaliserade rintor pa dessa.

Omsittningshastighet
Antal omsatta aktier under ett ar i forhallande

till totalt antal utestidende aktier.

P/E-tal
Borskurs i férhéllande till resultat efter skatt

per aktie.

Resultat per aktie

Arets resultat hinférligt till moderbolagets
dgare dividerat med genomsnittligt antal

utestaende aktier.

Rédntebirande nettoskuld

Nettot av rintebarande skulder och avsitt-
ningar minus rantebarande tillgangar inklusive

likvida medel.

Skuldsittningsgrad

Réintebdrande skulder i forhallande till eget

kapital.

Soliditet

Redovisat eget kapital i procent av balansom-
slutningen. | eget kapital inraknas minoritets-

intresse.

Sysselsatt kapital

Balansomslutningen minus réntefria skulder.

Totalavkastning

Aktiens kursutveckling inklusive aterinvesterad

utdelning.
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Ratos AB

Drottninggatan 2
Box 1661

111 96 Stockholm
Tel: 08-700 17 00
Fax: 08-10 25 59

www.ratos.se

Ratos arsredovisning 2008

Innehav

AH INDUSTRIES A/S
Gl. Skartved 9
DK-6091 Bjert
DANMARK

Tel: +45 755 77 000
Fax: +45 755 72 307

www.ah-industries.dk

ANTICIMEX EUROPE AB
Lovholmsvagen 61

Box 47025

100 74 Stockholm

Tel: 08-517 633 00
Fax:08-517 634 42

www.anticimex.se

ARCUS GRUPPEN AS
Haslevangen 16

Postboks 6764 Rodelgkka
N-0503 Oslo

NORGE

Tel: +47 22 97 55 00

Fax: +47 22 65 74 07

www.arcusgruppen.no

BISNODE AB
Sveavigen 168

S 168

105 99 Stockholm
Tel: 08-558 059 00
Fax: 08-558 059 95

www.bisnode.com

BT) GROUP AB
Scheelevigen 18
221 82 Lund

Tel: 046-18 00 00
Fax: 046-18 01 25

www.btj.se

CAMFIL AB
Sveavdgen 56 E
111 34 Stockholm
Tel: 08-545 125 00
Fax: 08-24 96 50

www.camfilfarr.com

CONTEX HOLDING A/S
Svanevang 2

DK-3450 Allered
DANMARK

Tel: +45 481 411 22

Fax: +45 481 020 31
www.contex.com
WWW.ZCOrp.com
www.vidar.com

DIAB INTERNATIONAL AB
Norra Sofieroleden 8

Box 201

312 22 Laholm

Tel: 0430-163 00

Fax: 0430-163 95

www.diabgroup.com

EUROMAINT AB
Landsvigen 50 A, plan 5
172 63 Sundbyberg

Tel: 08-762 51 00

Fax: 08-762 54 30

www.euromaint.se

GS-HYDRO OY
Lautatarhankatu 4
FI-13110 Hameenlinna
FINLAND

Tel: +358 3 656 41
Fax: +358 3 653 27 68

www.gshydro.com



HAFA BATHROOM GROUP
Svarvaregatan 5

Box 525

301 80 Halmstad

Tel:035-15 44 75

Fax: 035-15 44 76

www.hafabg.com

HAGLOFS SCANDINAVIA AB
Industrigatan 18

Box 520

774 27 Avesta

Tel: 0226-670 00

Fax: 0226-571 59

www.haglofs.se

HL DISPLAY AB
Cylindervigen 18, plan 6
Box 1118

131 26 Nacka Strand
Tel: 08-683 73 00

Fax: 08-683 73 01

www.hl-display.com

IK INVESTMENT PARTNERS
Birger Jarlsgatan 4
114 34 Stockholm
Tel: 08-678 95 00
Fax: 08-678 03 36

www.ikinvest.com

INWIDO AB
Engelbrektsgatan 15
211 33 Malmé

Tel: 040-17 11 30
Fax: 040-17 11 40

www.inwido.se

JOTUL AS

Box 1411

N-1602 Fredrikstad
NORGE

Tel: +47 69 359 000
Fax: +47 69 359 001

www.jotul.com

LINDAB AB
Jarnvdgsgatan 41
269 82 Bastad
Tel:0431-850 00
Fax: 0431-850 10

www.lindab.com

MCC INTRESSENTER AB
Barnhusgatan 22, 3 tr

111 23 Stockholm

Tel: 08-402 21 40

Fax: 08-21 11 99

www.mcc-hvac.com

MEDISIZE OY

Ayritie 8B

P.O.Box 89

FI-01510 Vantaa
FINLAND

Tel: +358 9 562 9110
Fax: +358 9 562 91130

www.medisize.com

OVERSEAS TELECOM AB
Malmskillnadsgatan 39

111 51 Stockholm
Tel:08-456 16 00

Fax: 08-456 16 94

www.overseas.se

SCANDINAVIAN
BUSINESS SEATING
Pb. 5055 Majorstuen
N-0301 Oslo
NORGE

Tel: +47 22 59 59 00
Fax: +47 22 59 59 59

www.sbseating.com

SUPERFOS A/S
Spotorno Allé 8
DK-2630 Taastrup
DANMARK

Tel: +45 59 111 110
Fax: +45 59 111 180

www.superfos.com
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Aktieagarinformation

Arsstimma den 2 april 2009
Arsstimma i Ratos AB (publ) hills torsdagen
den 2 april 2009, kl 17.30 i City Conference
Centre, Barnhusgatan 12-14, Stockholm.

Deltagande

For att fa ritt att deltaga pa drsstimman

méste aktiedgare

dels vara inférd i den av Euroclear Sweden
AB (tidigare VPC) forda aktieboken senast
fredagen den 27 mars 2009

dels anmila sitt deltagande senast kl 16.00
fredagen den 27 mars 2009.

Anmilan

Anmilan om deltagande kan ske:

per post till Ratos AB (publ), Box 1661,
111 96 Stockholm

per telefon 08-700 17 00
via www.ratos.se

Vid anmilan uppges namn, person-/organisa-
tionsnummer samt adress och telefonnummer
dagtid.

Forvaltarregistrerade aktier
Aktiedgare, som latit forvaltarregistrera sina ak-
tier, maste for att deltaga i arsstimman och utéva
sin rostratt, tillfilligt inregistrera aktierna i eget
namn. Sadan registrering ska vara verkstilld hos
Euroclear Sweden senast fredagen den 27 mars
2009.Det innebir att aktiedgaren fore denna dag
maste underritta forvaltaren om detta.

Utdelning och avstimningsdag
Styrelsen foreslar arsstimman en ordinarie
utdelning om 9 kr per aktie for rakenskapsaret
2008.

Som avstimningsdag for ritt att erhilla
utdelning foreslar styrelsen tisdagen den 7 april
2009. Om arsstimman beslutar enligt forslaget
beriknas utdelningen komma att utbetalas via

Euroclear Sweden tisdagen den 14 april 2009.

Ratos AB (publ) org.nr 556008-3585

This annual report is also available in English.

Ratos arsredovisning 2008

Kalender
2 april Arssstimma 2009
7 maj Delarsrapport jan-mars 2009

20 aug Delarsrapport jan-juni 2009
5 nov Delarsrapport jan-sept 2009

Rapporterna finns tillgingliga pa Ratos
hemsida direkt efter offentliggérandet och
utges pa svenska och engelska. Arsredovis-
ningen sands automatiskt till de aktiedgare
som anmalt detta.

Bestallning av information kan géras
pa www.ratos.se eller via

post: Ratos AB

Box 1661

111 96 Stockholm
fax: 08-10 25 59
e-post: info@ratos.se
Aktiedagarkontakt

Emma Rheborg

IR-ansvarig

tel 08-700 17 20

e-post: emma.rheborg@ratos.se

Clara Bolinder-Lundberg
Informationschef

tel 08-700 17 63

e-post: cbl@ratos.se

Kontaktinformation till
styrelse och valberedning

Ratos AB

Nina Aggeback

Box 1661

111 96 Stockholm

e-post: nina.aggeback@ratos.se

Produktion: Ratos i samarbete med
Bouvier Information och Frankfeldt Grafisk Form

Foto styrelse och affirsorganisation: Bengt Alm
Tryck: Alfa Print, Stockholm 2009
Papper: Profisilk
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