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Aktieagarinformation

Arsstimma den 11 april 2007

Arsstimma i Ratos AB (publ) halls onsdagen
den 11 april 2007, kl 17.30 i Berwaldhallen,
Dag Hammarskjolds vidg 3, Stockholm.

Deltagande

For att {3 ratt att deltaga pa drsstimman maste
aktiedgare

dels vara inford i den av VPC AB forda
aktieboken senast den 3 april 2007,

dels anmiila sitt deltagande senast
kl 16.00 den 4 april 2007.

Anmilan

Anmailan 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 under flik
Investor Relations/Arsstimma

Vid anmailan uppges namn, person-/organisa-
tionsnummer samt adress och telefonnummer
dagtid.

Forvaltarregistrerade aktier

Aktiedgare, som ltit forvaltarregistrera sina
aktier, maste for att deltaga i drsstimman
och utova sin rostritt, tillfalligt inregistrera
aktierna i eget namn. Sddan registrering skall
vara verkstilld hos VPC senast tisdagen den

3 april 2007. Det innebar att aktiedgaren fore
denna dag maste underritta forvaltaren om
detta.

Utdelning och avstimningsdag

Styrelsen foreslar drsstimman en ordinarie ut-

delning om 5,50 kr per aktie for rakenskapsaret

2006 samt en extra utdelning om 5,50 kr per
aktie. Som avstimningsdag for ratt att erhalla
utdelning foreslar styrelsen mandagen den

16 april 2007. Om drsstimman beslutar enligt
forslaget beraknas utdelningen komma att ut-
betalas via VPC torsdagen den 19 april 2007.
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Kalender

11 april  Arssstimma 2007

9 maj Delarsrapport jan-mars 2007
21 aug Delarsrapport jan-juni 2007
9 nov Delarsrapport jan-sept 2007
Feb 2008 Bokslutskommuniké 2007

Rapporterna finns tillgingliga pa Ratos
hemsida www.ratos.se direkt efter offent-
liggérandet och utges pa svenska och eng-
elska. Rapporterna sinds automatiske till de
aktiedgare som anmalt att de vill ha denna
information.

Bestillning av tryckt information kan géras pa
www.ratos.se under flik Investor Relations/
Bestilla information eller via

post: Ratos AB, Box 1661,
111 96 Stockholm

fax: 08-10 25 59

e-post: info@ratos.se

Aktieagarkontakt

Clara Bolinder-Lundberg
Investor Relationschef
tel 08-700 17 63

e-post: cbl@ratos.se

Anna-Karin Celsing
Informationschef

tel 08-700 17 49
e-post: akc@ratos.se

Kontaktinformation till styrelse
och valberedning

Ratos AB

Lena Elfstrom

Box 1661

111 96 Stockholm

e-post: lena.elfstrom@ratos.se

Ratos AB (publ) org.nr 556008-3585

This annual report is also available in English.



2006 i korthet

Viktiga hdndelser

B Fortsatt stark utveckling i portféljbolagen.

B Fyra nya innehav i portféljen: Anticimex, Jotul, Medifiq Healthcare
och RH/RBM.

B Avyttring av LRT/Tornet, Gadelius och 51% av innehavet i Lindab.
Alimak Hek avyttrades i januari 2007.

B Refinansiering genomford i Hagglunds Drives och Lindab.

B Utskiftning av 1 510 Mkr till aktiedgarna genomford.

B Beslut om en mer tillvixtorienterad strategi.

1 augusti blev Ratos dgare till norska Nyforvirvade Medifiq Healthcare tillverkar hjilpmedel Svenska RH Form och danska RBM férvirvades i

braskamintillverkaren Jotul. for bl a administrering av likemedel. bérjan av 2007.
Resultatutveckling
Mkr 2006 2005 2004 2003 2002 Resultat f('jre Skatt 3 234
Resultat/resultatandelar 1883 2127 974 388 397 Mkr (2 645)
Exitresultat 1678 651 1438 444 364 _
Nedskrivning -188 -29 -17 -7 -45 Exitresultat 1 678 Mkr
Utdelning 6vriga bolag 21 36 28 21 14 (65 I)
Resultat fran innehav 3394 2 785 2423 846 730 .
ol e 160 140 .98 .34 -9 Eget kapital 10 875 Mk,
Resultat fére skatt 3234 2645 2325 812 634 mo_tsvar ande 69 kr per
Eget kapital 10 875 10958 9026 787 8037 aktie
Aktien
Kr per aktie 2006 2005 2004 2003 2002 . VlnSt per aktie I 5 50 kr
b
Vinst efter skatt 15,50 12,42 12,45 3,59 2,14 (12,42)
Eget kapital 69 64 55 47 47 .. . .
Utdelning 5,50 (11) " 419 3,96 3,37 3,14 u F.()reSlf_’gen Ord.l_narle utdel-
Direktavkastning, % 3,4 (68) " 46 59 64 7.1 ning f6r 2006 ér 5,50 kr‘
Totalavkastning, % 85 43 35 27 8 (4,19) samt extra utdelning
Bérskurs 162,50 91 67 53 44 5,50 kr
Borskurs/eget kapital, % 236 142 122 113 94

B Totalavkastning +85% (43)

" Féreslagen ordinarie utdelning (inkl extra utdelning).
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VD-ord

2006 - fortsatt positiv utveckling

2006 blev ett ar da det mesta i Ratos verksamhet utvecklades i positiv riktning, liksom ett ar da
viktiga beslut avseende Ratos fortsatta strategiska utveckling fattades. En kort sammanfattning;:

B Ratos nadde ett resultat fore skatt om 3 234 Mkr, vilket dr det hogsta resultatet, i bade
nominella och reala termer, i var drygt 140-4riga historia

B vi genomforde ett antal viktiga och lyckosamma transaktioner, bade pa forvirvs- och exitsidan

B Ratos styrelse fattade beslut om en mer tillviaxtorienterad strategi, innebdrande en successiv

och kontrollerad utbyggnad av verksamheten

B samtidigt som de makroekonomiska foérutsittningarna under aret varit gynnsamma, har de
goda tiderna drivit upp bolagsvarderingar till en nivd som manar till forsiktighet

B for attonde dret i rad gav Ratos-aktien en positiv totalavkastning, +85%

B forutsattningar finns for fortsatt forbattrade resultat i den underliggande portfoljen 2007.

Stralande tider, hirliga tider!
2006 blev pd manga satt ett
bra ar for Ratos. De allmin-
ekonomiska forutsattningarna
var gynnsamma, huvuddelen
av portfoljbolagen utveckla-
des starkt och transaktions-
marknaderna var glodheta.

Ratos resultat fore skatt
uppgick till 3 234 Mkr, det
hogsta resultatet, i bade
nominella och reala termer, i
var drygt 140-driga historia.
Bakom denna starka utveckling
ligger flera faktorer:

Foto Bjérn Lejjon

den goda allminna konjunkturutvecklingen
har sjalvfallet gynnat de flesta portfoljforetagen
- vi liksom storre delen av var omvarld har haft
mycket gratis detta ar

likvil skall inte resultatet av ett hart arbete
med savil strategiutveckling som tillvaxt-
och effektiviseringsprogram i portféljbolagen
underskattas — tvirt om. Det dr detta arbete
som mojliggjort for bolagen att till fullo ta
tillvara de mojligheter som de goda tiderna fort
med sig

och just kombinationen av dessa tva faktorer
forklarar den synnerligen goda resultattillvax-
ten. Bolag som arbetar som vore de i kris, med
bade tillvaxt- och effektiviseringsorienterade
atgirder, och héller ned sina omkostnadsnivier
de goda tiderna till trots, far en oerhord utvax-
lingseffekt av okad forsiljning — en stor del av
varje extra intiktskrona trillar ritt ned pa sista
resultatraden.
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For de dotter- och intresse-
bolag som Ratos innehade
vid drets slut, okade den
sammantagna omsattningen
med 17% jamfort med 2005.
Med hinsyn tagen till Ratos
agarandelar blev motsvarande
okning 18%. Motsvarande
forandringssiffror for rorelse-
resultatet var +51% respektive
+51% och for resultatet fore
skatt +63 % respektive +65%.

Att Ratos resultat 2006
kom att bli 6ver tre miljarder kronor forkla-
ras dock sjalvfallet inte enbart av de l6pande
resultaten i de dgda bolagen. Ett betydande
bidrag kommer ocksa fran de lyckade exits
som genomforts under aret:

efter drygt fem ars utvecklingsarbete dterno-
terades ett delvis nytt Lindab pa Stockholms-
borsen i december. I samband med noteringen
avyttrade Ratos ungefir halften av det egna
innehavet, vilket medforde en exitvinst om ca
1 400 miljoner kronor och en arlig genomsnitt-
lig avkastning (IRR) pa de avyttrade aktierna
om ca 30%. Lindab har i skrivande stund haft
en positiv inledning pa sin nya borsresa och
om s fortsitter vara fallet har malsdttningen
med noteringen lyckats: de nya dgarna har fatt
en bra start med Lindab samtidigt som Ratos,
som fortsatt storste dgare, har kvar ett bety-
dande innehav med potential till fortsatt god
utveckling

i december tecknades ocksa avtal om forsilj-
ning av Alimak Hek, dven detta en affir som
medforde en IRR om ca 30% och en exitvinst
pa 735 Mkr



tidigare under aret avyttrades LRT/Tornet (IRR
+70%) och Gadelius (IRR +2%). Dirtill har ett
flertal mindre exits, bl a inom Atle Industri, Haen-
dig och Overseas Telecom, genomforts

omfinansieringar i Hagglunds Drives och
Lindab har 2006 bidragit med miljardbelopp
till Ratos kassa.

Noterbart ar att flera av dessa goda exitresultat
uppnatts trots att de berorda foretagen tidigare
under 2000-talet haft tuffa omstandigheter att
hantera. Kjell Akesson (Lindab), Petter Arvids-
son (Alimak Hek), Hans Porat (Gadelius) och
Christel Armstrong-Darvik (LRT/Tornet) har
hir, i spetsen for sina respektive organisationer,
visat att skillnaden mellan en duktig och en
mindre lampad VD ér lika stor som skillnaden
mellan (en hel) Peter Forsberg och en hygglig
elitseriespelare.

De goda resultaten i verksamheten har ocksa
satt sina spdr i Ratos-aktiens utveckling. For
attonde dret i rad gav aktien en positiv totalav-
kastning, +85% (SIX Return Index steg samti-
digt med 28%). Den sammantagna totalavkast-
ningen fran 1999 uppgar darmed till 860%,
medan motsvarande index
(SIX Return Index) utvecklats
+134%. Den genomsnittliga
arliga totalavkastningen pa
Ratos-aktien 1999-2006 upp-
gick darmed till 33%.

Stralande tider, harliga tider?
Men — 2006 dr numera
historia. Om vi tittar framat,
kommer tiderna verkligen
att fortsitta vara lika goda?
Eller kommer en negativ
makroekonomisk utveck-
ling kombinerad med hoga
foretagspriser, hog skuldsittning och hardnande
konkurrens att forstora festen?

Ratos arbetshypotes ar att flera av dessa
farhagor dr virda att ta pd allvar, men att
forutsiattningarna for de kommande tva-tre dren
likval ser positiva ut.

Vad galler konjunkturen var Ratos bild
infor 2006 att vi skulle fa uppleva en mild s k
”mid cycle downturn”, dvs en relativt begran-
sad avmattning i den globala konjunkturen. I
sina huvuddrag har detta scenario kommit att

”...beslut om

tillvaxtorienterad

strategi”

materialiseras. I den debatt som férekommit
om huruvida vi varit pd vag in i en hard eller
mjuk landning, har vi under aret arbetat med
hypotesen om en perfekt landning. Perfekt i sa
motto att en avmattning kravts for att inte den
globala ekonomin skulle bli 6verhettad med
inflationsproblem som foljd, men att denna
avmattning samtidigt inte ser ut att bli sjalvfor-
starkande i negativ riktning.

Tittar vi in i 2007 bedomer vi att avmatt-
ningen i ekonomin kommer att fortsitta annu
en tid — nu dock med USA pa vig att plana ut
for att sedan langsamt ta fart igen, medan stora
delar av virlden i ovrigt har en bit kvar i av-
mattningscykeln — vartefter forutsittningarna
for fortsatt tillvaxt dr goda.

De i ménga fall hogt uppdrivna foretags-
priserna dr da en storre killa till oro. Virlden
fortsatter att ”bada i pengar”, pengar som
soker hog avkastning. Och detta har drivit upp
priserna pa de flesta typer av finansiella och
reala tillgdngar runt om i virlden. I var vardag
marks detta relativt sett mindre i konkurrensen
i sig — mer dn 70% av de projekt vi arbetat
med under aret har varit helt eller delvis unika
projekt, dar alternativet till
Ratos varit att motparten
behallit sitt foretag — och mer
i att prisforvintningarna dven
i de unika projekten drivits
upp av omvirldens utveck-

en mer ling.

Vart satt att mota detta
har varit att bredda projekt-
flodet ytterligare, 2006 har
vi tittat pa over 200 investe-
ringsmojligheter, for att kun-
na vaska fram de guldkorn
vi tror pa dven givet dagens
forutsattningar. Och fortfarande bedomer vi att
vi har mojlighet att finna de 3-5 investeringar
per ar vi i normalfallet skall gora. Under 2006
har vi genomfort fyra, for framtiden viktiga,
nyinvesteringar:

i februari slutfordes forvirvet av 85% av
aktierna i ett av Sveriges mest vilkianda varu-
marken — Anticimex

i augusti slutfordes forvarvet (62,5%) av den
norska ledande braskamintillverkaren Jotul

Ratos arsredovisning 2006
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i december blev Ratos dgare till 78 % av fin-
lindska Medifiq Healthcare, som utvecklar och
tillverkar hjalpmedel for bl a administrering och
dosering av likemedel

i december tecknades avtal om forvirv av
de tvd kontorsstolsproducenterna RH Form
(Sverige) och RBM (Danmark).

Utover detta har atskilliga tilliggsforvarv, for
miljardbelopp, genomforts i vara befintliga
portfoljbolag.

Sammantaget kan konstateras att det for-
visso finns manga risker att analysera i dagens
omvarld, men att dessa for de kommande aren
ser hanterbara ut. En nyckelfrdga for framgang
ar dock att vi dven i denna milj6 fortsitter att
hélla huvudet kallt, inte later pengarna brianna
i fickan och dven framover arbetar med den
balanserade riskprofil som kannetecknat Ratos
ar som private equity-foretag.

Denna balanserade riskprofil kan illustre-
ras med Ratos hantering av beldningsfragan.
Medan det genomsnittliga foretaget pa Stock-
holmsborsen i slutet av 2006 hade en NS/EV
(dvs kvoten av nettoskulden dividerad med det
totala foretagsvirdet) om ca
12%, en niva som snarast
kan betraktas som stendlders,
gjordes manga utkopsaffirer
med en NS/EV om 70% (och
i vissa fall an hogre). Vid
samma tidpunkt lag Ratos
konsoliderade kvot pd nivan
30-35%. Och utan att denna
niva pa nagot som helst sitt
ar att betrakta som sanning,
illustrerar den andock relativt
vil Ratos forhallningssatt
relativt de ytterligheter som
ofta diskuteras i media.

Strategi och organisation

Anda sedan Ratos blev ett private equity-fore-
tag 1999 har vi arbetat med samma strategiska
huvudinriktning. Vi har dock 6ver tiden gjort
mindre justeringar av firdvigen innanfor
denna huvudinriktning, smd anpassningar som
i det korta tidsperspektivet knappt markts men
som pa lite sikt fatt patagliga konsekvenser. Ett
sddant exempel dr ndr vi for ndgra ar sedan

Ratos arsredovisning 2006

YRatos-aktien
nadde under aret

en totalavkastning
om 85%”

beslutade att andra innehavsstrategin vad avser
agarandelar fran ”i normalfallet 20-50%” till
”minst 20% ” — inledningsvis hiande i princip
ingenting, idag bestér portfoljen till ca 70% av
hel- eller deldgda dotterbolag.

For ett r sedan beslutade Ratos styrelse
att vi skulle arbeta vidare med oférandrade
investeringskriterier och en oforandrad organi-
sationsstruktur. Styrelsen och ledningen prio-
riterade en strategi dar vi inte skulle vixa utan
stanna kvar i var investeringsnisch och dar det
da bedomda 6verskottskapitalet skiftades ut
till 2garna i form av en obligatorisk inlosen
(kombinerad med split). Grundbulten for detta
beslut var att vi aven med en sadan inriktning
sag fortsatt stor potential avseende utveck-
lingen av bdde portfoljvarden, organisation och
borskurs. Det var helt enkelt ett lagriskalterna-
tiv med stor potential.

2006 har dock inneburit en dramatisk
forandring av forutsattningarna for var verk-
samhet:

var redan i utgingsldget hogkvalificerade
organisation har under aret fortsatt att utveck-
las med stormsteg. Detta for med sig ett stort
behov av att skapa forut-
sattningar for ytterligare
utmaningar och mojligheter
till forkovran, eftersom vi an-
nars tar risker med vér enda
egentliga produktionsresurs i
en oerhort konkurrensutsatt
bransch dir Ratos medarbe-
tare tillhor den absoluta eliten

vardet pa var portfolj har
okat pa ett sitt som Overtraf-
fat aven vara hogt stallda in-
terna forvantningar — genom-
snittet av Ratos-analytikernas
portfoljvirdebedomningar har under dret i det
narmaste fordubblats

Ratos-aktien nadde under aret en totalav-
kastning om 85 %, vilket innebar att dven de
varderingsmassiga forutsattningarna for vart
strategiarbete patagligt forandrats.

Kort sagt: vi star idag infor helt andra for-
utsdttningar an for ett ar sedan. Att denna
situation skulle kunna uppstd om vi lyckades
nd vara mal var vi redan 2005/06 medvetna



om, var bedomning var dock
att vi skulle stallas infor
fragestallningen forst om 3-5
ar. Nar nu virlden har rusat
ivdg, maste vi sjdlvfallet
hantera den — av positiva
orsaker! — uppkomna situa-
tionen. Det tidigare lagrisk-
alternativet har helt enkelt
inte langre lika stor potential.

Mot denna bakgrund har
Ratos styrelse valt att, fort-
farande inom ramen for var
sedan 1999 valda strategiska
huvudinrikining, bygga in en
tillvixtkomponent i vér stra-
tegi. Denna tillvaxt skall da
komma genom att vi succes-
sivt utokar antalet innehav i
var portfolj. Liksom tidigare
talar vi inte om ndgra dra-
matiska forandringar i det
korta perspektivet, diremot
kommer effekterna att synas
over en flerdrsperiod.

Vi ser inte heller idag ndgon
mojlighet att vixa genom att gora storre
genomsnittliga investeringar. I detta segment
ar antalet investeringsmojligheter betydligt
firre och konkurrensen, inhemsk likvil som
internationell, mordande. Vi hittar forvisso
ibland enstaka investeringsmoijligheter i den
storre storleksklassen — och far vi mojlighet
kommer vi sjalvfallet att genomféra sidana
— men antalet mojligheter till ritt pris och be-
laningsniva ar for fa for att Ratos, med en for-
héllandevis konservativ grundsyn, skall kunna
bygga sin strategi pa detta.

En successivt utokad portfolj innebar att
ocksa organisationen successivt maste byggas
ut. Vi har darfor beslutat att under de kom-
mande dren genomfora en varsam organisa-
tionsutbyggnad, pa samma sitt som vi sedan
1999 langsamt utokat antalet anstillda fran
21 till 36. Lika viktigt ar dock att vi inom
ramen for vdra tre investeringsteam skapar
delvis nya roller, vilket ger vara duktiga med-
arbetare mojlighet att over tiden ta ett allt
storre ansvar i sin dagliga giarning.

Foto Lars Epstein

Som en konsekvens av de
strategiska och organisato-
riska beslut som fattats, har
Ratos styrelse ocksa fattat
beslut om en fordndring
av tva av vara investerings-
kriterier:

portfoljen skall over tiden
innehalla ”20-30 innehav”,
vilket dr en fordndring fran
de ”15-20” som gillt sedan

1999

investeringsintervallet
skall framover vara
?150-2 500 Mkr”, vilket
innebadr en hojning av den
ovre delen av intervallet
fran de ”1 500 Mkr” som
gallt sedan 1999, dd Ratos
var ett vasentligt mindre
foretag dn idag.

Det bor papekas att stra-
tegijusteringarna inte innebar
ndgon forandring av Ratos
vision, affiarsidé, mal eller
Ovriga investeringskriterier, foljaktligen inte
heller avseende utdelningspolitiken som fortsatt
skall vara ”offensiv”. Om vi ndr vart finansiella
mal om en avkastning pa alla vara genomforda
investeringar om minst 20% per ar, ar det var
bedémning att vinsterna kommer att racka
till bade tillvaxt, en offensiv utdelningspolitik
och forhoppningsvis ndgon gang ibland ocksa
(liksom detta ar) en extra utdelning till aktie-
agarna.

Utsikter 2007

Mot bakgrund av den relativt positiva prognos
for den globala konjunkturen som presente-
rades ovan och det fortsatt omfattande arbete
med tillvaxt- och effektiviseringsatgirder som
pagér i vara innehav, finns det goda forutsatt-
ningar for ett ytterligare forbattrat resultat i
den underliggande portféljen 2007.

Arne Karlsson

Ratos arsredovisning 2006



Vision, affarsidé, mal och strategi

Vision
Ratos skall uppfattas som
Nordens bista dgarbolag.

Affarsidé

Ratos ir ett borsnoterat
private equity-bolag. Ratos
affirsidé ar att 6ver 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-
varden skapas i samband
med forvary, utveckling och
forsiljning av foretag.

Mal

B Den genomsnittliga
arliga avkastningen (IRR)
skall 6verstiga 20% pa
varje enskild investering.

B Totalavkastningen for
Ratos-aktien skall 6ver tiden
vara bittre 4n genomsnittet
pa Stockholmsborsen.

B Utdelningspolitiken skall
vara offensiv.

B Ratos information

skall vara oppen, korrekt,
kontinuerlig, snabb samt av
hogsta kvalitet.

Investeringsstrategi

B Agarandel minst 20%

B I normalfallet storsta
agare

H Investeringsintervall
150-2 500 Mkr

Ratos investerar inte i tidiga
skeden i bolagens livscykler.

B 20-30 innehav

Ratos portfolj skall besta av
20-30 foretrddesvis onote-
rade bolag av varierande
storlek.
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YRatos skall

uppfattas som

Nordens basta
agarbolag”

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

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

Y Nordiska
forvarv
- globala

exits”

B Aktiv exitstrategi
Ratos har en aktiv exit-
strategi. Normalt pdgar
Ratos engagemang som
aktiv dgare under 3-7 ar.
Ratos ir, till skillnad frin
en fond med begriansad
levnadstid, ett aktiebolag
och har darfor mojlighet
att forlinga innehavstiden
om Ratos bedomer detta
vara gynnsamt for Ratos
aktiedgare. Varje ar be-
doms innehavens forut-
sattningar att fortsitta ge-
nerera 20% arlig genom-
snittlig avkastning (IRR)
och Ratos mojligheter att
bidraga till innehavets
fortsatta utveckling.

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

i de flesta branscher

har Ratos valt att verka
branschoberoende.

B Fokus pa egengenererat

affarsflode

B Nordiska forvirv

— globala exits
Utgangspunkten for in-
vesteringarna dr Norden.
Exits (avyttringar) kan
goras globalt.

B Dirutover skall de
bolag som Ratos investe-
rar i ha branschmassiga
konkurrensfordelar och
starka ledningar. Ratos
arbetar aktivt for att en
incentivestrategi skall
finnas for styrelsen och
ledande befattningshavare
i de bolag som Ratos
investerar 1.



Ratos-aktien - stark kursutveckling

Kursutveckling

Ratos-aktien har under ret

Kursutveckling och
omsattning 2006

utvecklats mycket positivt 1o A
bade vad giller kursutveck- 0 Rk
ling och totalavkastning. -

Ratos B-aktie steg med 78% 120 \ o
att jamforas med OMXSPI 10 ——f ﬁh\‘ M ~ e
som under samma period steg 10— f“\’ 7 o
med 24%. Arets hogsta kurs, RET T ‘VV’,{' T =

171 kr, infoll i november och
den ldgsta, 86 kr, i januari.

80
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

Totalt omsatt antal aktier (tusental per man)

handlades 185 877 aktier
per dag, en 6kning med 6%
jamfort med 2005.

Borsvirde

Ratos totala borsvirde,
raknat pa antal utestdende
aktier, uppgick vid arsskiftet
till ca 26 miljarder kr. Det
gor bolaget till nummer 34 i
storleksordning av 2776 bolag

s Ratos B s OMXSPI 3
Sista betalkurs den 29 decem- Kallcsixc som noteras pa Stockholms-
b 6 K borsen och nummer 64 av
er var 162,50 kr. .
. 602 pa den gemensamma
Under 2006 uppgick : s
. Totalavkastning Nordiska borslistan.
totalavkastningen (kursut- .
vecklingen inklusive dterin- 3% Inlésen och split
vesterad utdelning) for Ratos 1 N I maj slutfordes utskiftningen
B-aktie till 85% att jaimforas 100 av 1 510 Mkr till aktieigarna
med SIX Return Index som 'J genom en obligatorisk in-
under samma period steg % m l6sen kombinerad med split.
med 28%. \ /"’ Varje Ratos-aktie delades i
tvd nya ordinarie aktier och
Omsattning e . ..
) 10 en inlosenaktie. Varje in-
R?tos A-och B-éktler noteras 2 RatosB o SiX Return Indx l6senaktie l6stes automatiskt
pa StOCkh_Ohr:Sbor sen, Large wiwsx  in av Ratos for 19 kr varefter
_Cap ’ ?Ch mngar1 den Nord- aktiedgaren hade kvar tva
iska borslistan. Ratos-aktier.
Under 2006 omsattes
totalt 46,9 miljoner Ratos-
aktier till ett viarde av drygt Korta fakta 2006
5,6 miljarder kr. I genomsnitt Aktienotering Stockholmsbérsen, Large Cap
Totalt antal aktier 161 349 252
L . Antal utestdende aktier 158 276 730
Uppdelning i aktieslag Sista betalkurs 06-12-29 162,50
Aktieslag Antal aktier % av roster % av kapital Hogstallsgsta notering 1711 86 kr
Serie A 42 328 770 78 26 Boérsvirde 06-12-29 26 miljarder kr
Serie B 119 020 482 22 74 Tickerkod i Reuters RATOb.st
161 349 252 100 100 Bloomberg RATOB S5
Aktiekapitalets utveckling
Vid utgang av ar Transaktion A-aktier B-aktier C-aktier Preferens Aktiekapital, Mkr
1983 Fondemission 1:4, split 2:1 5437 507 3 506 242 100 000 452
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 21 727 060 68 550 544 1128
1998 Inlésen A- och B-aktien. Emission C-aktien 21 641 127 59 679 299 9 027 760 1129
1999 Inlésen 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 21 244 658 59 417 968 1008
2003 Nyemission 21 244 658 59 497 968 1009
2004 Nyemission, indragning och
omstimpling av A-aktier till B-aktier 21 229 056 59 445 570 1008
2005 Omstimpling A-aktier till B-aktier 22210 036 59 464 590 1008
2006 Fondemission, split, [6sen och omstampling 42 328 770 119 020 482 1017

Ratos arsredovisning 2006
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Skattefragor for aktieidgare

i Sverige
Kr

Vinst och utdelning

sive extra utdelning 2006).
Under de senaste atta dren

Nir Ratos loste in inlosen- 2l

aktien uppstod en kapital- s

har Ratos utdelning 6kat
med drygt 16% per ar i

vinst eller kapitalforlust for
aktiedgarna, vilken skall

10 1

S

genomsnitt.

/

deklareras varen 2007.
Skatteverket har publicerat

Aterkop av egna aktier

Beslut togs pa drsstiamman

information om inlésen och
allmianna rdd om fordelning
av omkostnadsbeloppet. Av
omkostnadsbeloppet skall
6,9% hanforas till inlosen-
aktien och resterande 93,1% till ursprungs-
aktien. For mer information hanvisas till
www.skatteverket.se.

Utdelning och utdelningspolicy

Ratos skall fora en offensiv utdelningspolitik.
Styrelsen foreslar for rakenskapsaret en ordi-
narie utdelning pa 5,50 kr (4,19) per aktie
samt en extra utdelning pa 5,50 kr per aktie.
Direktavkastningen uppgar till 3,4 % baserat
pa sista betalkurs vid arets slut (6,8 % inklu-

Data per aktie

99 00 01
B Utdelning/aktie

" Féreslagen ordinarie och extra utdelning.

02 03
B Vinst efter skatt/aktie

2006 om att forvarv upp till
7% av bolagets egna aktier
far ske fram till nasta ars-
stiamma 2007. Under 2006
har Ratos aterkopt 646 0oo
egna aktier av serie B. Forvarven har skett till
en snittkurs om 110 kr. Ratos dgde vid perio-
dens slut 3 072 522 B-aktier vilket motsvarar
1,9% av utestdende antal aktier. Styrelsen har
beslutat att foresla arsstimman att godkdnna
mandat att forvirva upp till 7% av bolagets
egna aktier fram till drsstimman 2008.

04 05 06

Omstampling av aktier

Vid drsstimman 2003 beslutades om ett
konverteringsforbehall avseende mojlighet att
staimpla om A-aktier till B-aktier. Fram t o m

Kr 2006 2005 2004 2003 2002
Vinst efter skatt " 15,50 12,42 12,45 3,59 2,14
Utdelning per A- och B-aktie 5,50 (11) ? 4,19 3,96 3,37 3,14
Utdelning i % av vinst 35,5 (70) ¥ 34,3 31,8 94,0 146,7
Utdelning i % av eget kapital 8(159) 2 6,5 75 73 6,6
Eget kapital ¥ 69 64 55 47 47
Borskurs vid arets slut, B-aktie 162,50 91 67 53 44
Borskurs/eget kapital, % 236 142 122 113 94
Direktavkastning, % 3,4(6,8) 2 4,6 59 6,4 71
Totalavkastning, % 85 43 35 27 8
P/E-tal 10,5 7,5 54 14,7 20,8
Hogsta/lagsta betalkurs, B-aktie 171/86 911768 68 /51 53740 55/38
Nyckeltal

2006 2005 2004 2003 2002
Borsvirde, Mkr 25719 15812 11328 8877 751
Antal aktiedgare 34233 30 549 29 345 23 699 21 302
Utestdende genomsnittligt antal aktier 163 005 841 170 062 755 169 572 845 168 946 538 169 497 563
Utestdende antal aktier vid arets slut ¥ 158 276 730 170 209 628 169 650 634 168 825 790 169 020 933
Genomsnittligt antal handlade
Ratos-aktier/dag, tusental 186 176 170 150 127
Utdelning, Mkr 870 (1741) 2 713 673 573 531

" Fére utspadning.

2 Foreslagen ordinarie utdelning (inkl extra utdelning).
3 Harforligt till moderbolagets 4gare.

9 Efter aterkop.

Ratos arsredovisning 2006

For definitioner se sid 131.



den 31 december 2006 har
953 484 A-aktier inlamnats
for omstampling till B-aktier.

Agarstruktur

Antalet aktiedgare uppgick
vid arsskiftet till ca 34 ooo.
De tio stOrsta dgarna svara-

Agarfordelning

Utldndska
dgare 9% Institutioner

50%

Privat-
personer

Aktiekapital och antal aktier
Ratos aktiekapital vid drs-
skiftet 2006/07 uppgick till
1 016 500 tkr fordelat pa
totalt 161 349 252 aktier,
varav 42 328 770 A-aktier
och 119 020 482 B-aktier.
Antalet dterkopta aktier

de for 79% av rosterna och 3% per arsskiftet uppgick till
53 % av kapitalet. Andelen Akciofonder 8% 3 072 522, vilket innebir
aktier som dgdes av fysiska o att utestaende aktier upp-
eller juridiska personer utan- caravee gick till 158 276 730. Ratos
for Sverige uppgick till 9%. A-aktie motsvarar en rost
54% av Ratos aktiedgare och Ratos B-aktie o,1 rost.
agde 500 eller farre aktier En borspost utgdrs av 100
och svarade tillsammans for aktier.
2,3% av aktiekapitalet.
Ratos aktiedgare Aktieagarstatistik

Antal Andel Antal Totalt antal
2006-12-31 A-aktier B-aktier roster, % kapital, % Storleksklasser aktiedgare aktier, %
Familjen Séderberg 23327440 4680 968 43,9 17,4 1- 500 18 579 2,3
Soéderbergsstiftelserna 13104540 13882 620 26,7 16,7 501 - 1000 6670 33
Utlidndska dgare 1664507 8823050 4,7 6,5 1001 - 5000 7073 10,1
AMF Pension 4983 400 0,9 31 5001 -10 000 1031 4,7
Fjarde AP-fonden 4384 950 0,8 2,7 10 001 —20 000 433 4,0
SHB / SPP Fonder 3010 754 0,6 1,4 20 001 — 447 75,6
Sjatte AP-fonden 2 255 400 0,4 1,4 34233 100,0
SEB fonder 2 104 500 0,4 1,3 KalavPC
Swedbank Robur fond 1962743 0,4 1,2
Andra AP-fonden 1940 125 0,4 1,2
Akademiinvest 1820 374 0,3 11
Tredje AP-fonden 1682 908 0,3 1,0
Svenskt Naringsliv 1 500 000 0,3 0,9
Ostersjostiftelsen 1348 526 0,2 0,8
Aterkép av egna aktier 3072522 - 1.9
Cvriga 4232283 61567642 19,7 41,4
Totalt 42 328 770 119 020 482 100,0 100,0

Analytiker som foljer Ratos

ABG Sundal Collier
Jon Arnell

jon.arnell@abgsc.se
Tel: 08-566 286 28

Carnegie

Adam Nystrom
adanys@carnegie.se
Tel: 08-676 88 00

Killa:vVPC

Cheuvreux Nordic
David Halldén
dhallden@cheuvreux.com
Tel: 08-723 51 70

Frida Willmansson

ABN AMRO Bank

Rickard Henze
rickard.henze@se.abnamro.com
Tel: 08-572 358 47

Cazenove & Co

friwil@carnegie.se
Tel: 08-588 689 26

Handelsbanken
Magnus Dalhammar

mada07 @handelsbanken.se

Tel:08-701 51 14

Chris Brown

christopher.brown@cazenove.com
Tel: +44-20 715 581 45

Kaupthing Bank
Christian Hellman
christian.hellman@kaupth
Tel:08-791 49 71

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

ing.se
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Hog aktivitet inom

Ratos dr verksamt pa den nordiska private
equity-marknaden — marknaden for investe-
ringar i onoterade bolag.

Den vanligaste organisationsformen for
private equity-investeringar ar fonder som
administreras av managementbolag. Investe-
rarna i fonderna — banker, forsakringsbolag,
pensions- eller kapitalforvaltare och formogna
privatpersoner — forbinder sig att investera ett
visst totalbelopp och tillskjuter sedan kapital
i takt med att fonden genomfor investeringar.
Fondernas medel investeras av management-
bolagen pa uppdrag av
fonderna. Private equity-
fonderna har normalt en 16p-

tid pd ca tio ar. Under denna
50

Investerat belopp i risk-
M‘!(apitzalbranschen i Sverige
b

private equity

investering genom att silja sina aktier, medan
en investering i en fond normalt 4r bunden
under fondens 16ptid. Till fondernas fordel talar
det faktum att fonden alltid ar fullinvesterad
medan ett bolag som Ratos alltid bar likviditet i
den egna balansrakningen. Private equity-
fonderna erbjuder dessutom investerarna mojlig-
heten att diversifiera sig bort fran marknads-
risken som alltid finns i en noterad aktie.
Medan fonder fortfarande dr de vanligaste
aktorerna pa marknaden 6kar intresset for note-
rade private equity-bolag. Totalt ca 50 bolag
finns noterade i Europa och
enligt den europeiska risk-
kapitalforeningen EVCA ar
trenden 6kande for bors-

tid skall fondens tillgangliga

medel ha investerats och 0

noterade private equity-
bolag. Under 2006 noterade

realiserats och avkastningen

de tva stora europeiska

delats ut till investerarna. %

20

onoterade private equity-

Private equity-investering-
ar gors i alla storleksklasser.
Av investeringarna pa den
europeiska private equity-

aktorerna KKR och Apollo
var sin fond pa Euronext
Amsterdam.

0
2002 2003

marknaden bestar ca tva
tredjedelar av buyouts, dvs
investeringar i medelstora
och stora mogna foretag.
Aterstoden investeras i s k

" Prognos

2004

Direktinvesteringar i

2005 2006

Aktiv nordisk private equity-

Kalla: Svenska Riskkapitalféreningen

marknad

I Norden gjordes 2006
buyout-investeringar till ett
totalt varde av 21,2 mil-

onoterade foretag . .
venture capital, dvs investe- jarder euro. Den nordiska
ringar i bolag i sidd-, start- S Baethe marknaden var dirmed den
up- eller expansionsfaser. Tillvixtfas Mdr Mdr bolag fjarde storsta i Europa efter

Buyout 230 130 170 Storbritannien, Benelux och
Bolagsformen viktig fér Ratos Venture 80 45 650 Frankrike.
Ratos forvaltar inga fonder Tl 310 175 820 Sammantaget arbetar

utan 4r ett av fa borsnote-

rade bolag i Sverige vars

huvudsakliga verksamhet

ar direkta investeringar i

onoterade bolag. Medlen fran foretagsforsalj-
ningarna aterinvesteras i nya foretag eller delas
ut till Ratos aktiedgare. Som noterat private
equity-bolag behover Ratos inte lagga tid och
resurser pa att anskaffa medel till nya fonder.
Ratos ar inte bundet till ndgon maximal l6ptid
pa gjorda investeringar utan kan behélla sina
innehav sd linge det dr ekonomiskt optimalt.
En annan aspekt ar att transparensen ofta dr
hogre i ett noterat bolag 4n i en fond. Dessut-
om kan investeraren nar som helst realisera sin

Ratos arsredovisning 2006

drygt 1 000 personer inom
den nordiska private equity-
sektorn som investeringsan-
svariga. Narmare halften av
dem &dr verksamma i Sverige.

Ratos arbetar inom mellansegmentet for
buyout med Norden som sin marknad. Det
innebar investeringar mellan 150 miljoner kr
och 2,5 miljarder kr. Enligt databasen Done-
Deals faller drygt 60% av buyouts i Norden
inom Ratos investeringsspann. Genom att
samverka med andra private equity-bolag kan
emellertid Ratos dven investera i storre foretag.

Infor en private equity-investering genom-
fors ingdende s k due diligence av bolaget i

Killa: Svenska Riskkapitalforeningen



fraga (genomgdng av ett antal
aspekter av bolagets verk-
sambhet). Investeringskalkylen
bygger pa en affarsplan enligt
vilken investeraren tillsam-
mans med foretagsledningen
medverkar till att skapa mer-
virde. Utover finansiering
kan en private equity-investe-
rare bidra med affarsutveck-
lingsstod, ndtverk samt
finansiell och strategisk kom-
petens. Graden av engage-
mang i innehaven skiljer sig
at mellan private equity-
investerare, bl a beroende pa
investerarens egen strategi
och kompetens.

Svenska marknaden alitmera
konkurrensutsatt

I Sverige, liksom i 6vriga
Europa, har betydelsen av
private equity 6kat for ekono-
min. Den svenska riskkapital-
foreningen uppskattar att
foretag i Sverige som 4gs av
private equity star for runt
10% av BNP och sysselsitter
fler 4n 150 00O personer.

I Sverige fanns vid utgdngen
av 2006 over 300 miljarder
kr forvaltat kapital inom
private equity, varav drygt
hilften var investerat. I
Sverige ar lite mer dn 70%

av kapitalet buyout-investe-
ringar och dterstoden venture
capital-investeringar.

Investerat kapital i
riskkapitalbranschen 2006

Sadd och Start-up 4%

Replacement 5%

Expansion
10%

Buyout 81%

Kalla: Svenska Riskkapitalféreningen

Svenska aktorer — axplock
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God avkastning, en mognare bransch och
fortsatt tillstromning av kapital har skirpt
konkurrensen inom branschen. Inom mellan-
segmentet, dar Ratos framst arbetar, 4r de flesta
riskkapitalbolag fortfarande nordiska, men
icke-nordiska riskkapitalbolag har blivit mera
aktiva. I det 6vre segmentet ar konkurrensen
annu hardare och objekten firre. Flertalet af-
farer i detta segment gors genom auktioner dar
budstrider ofta trissar upp priserna.

God avkastning i buyout-
sektorn

Sedan 1980 har buyout-
sektorn genererat en genom-
snittlig arlig avkastning
(IRR) pa 13,7% 1 Europa
enligt uppgift frin EVCA.
Under samma period har
Morgan Stanleys Euro
aktieindex stigit 2,7% per
ar. T USA har buyout-fon-
derna givit 13,4 % i avkast-
ning de senaste 20 dren,
medan borsindexet Standard
& Poors 500 stigit 9,8 % per
ar 1 snitt.

Sverige star sig vl
jamfort med andra euro-
peiska marknader inom
private equity. Under en tio-
arsperiod fram till 2005 gav
enligt Thomson Financial
svenska riskkapitalbolag en
genomsnittlig arlig avkast-
ning pa 18,3 % jamfort med
ett europeiskt genomsnitt pa
10% och 14% i USA.

Inte minst noterade
private equity-bolag har
haft en god utveckling.
Sedan 2004 finns det
globala private equity-
indexet LPX dir de 50
storsta noterade private
equity-aktorerna ingar.
Ratos ar den dttonde storsta
noterade internationella
aktoren. Bade vad galler
kursutveckling och total-

avkastning har LPX haft en god utveckling.
Under perioden 1999-2006 6kade LPX Price
Index (totalavkastning) med 8% per ar medan
Ratos okade med 26% per ar mitt i euro
(33% matt i kronor).

Ratos arsredovisning 2006
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Overtriffat finansiella malet - IRR +28%

Ratos har med god marginal 6vertraffat sitt
finansiella mal — exitportfoljen har sett dver
atta ar genererat 28% darlig avkastning.

For ett bolag verksamt inom private equity-
branschen dr avyttringen (eller exiten” pa
branschsprék) det definitiva kvittot pa om en
investering varit framgdngsrik eller ¢j. I grun-
den ar kalkylen for Ratos dgare timligen enkel:
resultatet av en investering utgors av forsalj-
ningspriset minus forvarvspriset plus/minus
eventuella kapitalfloden under innehavstiden
(tillaggsinvesteringar, utdelningar, omfinansie-
ringar, m m). Denna enkla kalkyl kan sedan
med hjilp av en matematisk formel riknas om
till genomsnittlig arlig avkastning, eller IRR pa
branschsprak. I denna mening ger, over tiden,
moderbolagets resultatrikning en god bild av
Ratos utveckling.

D4 Ratos normalt ager foretag under flera
ar, ar dock moderbolagets resultatrikning ett
relativt trubbigt instrument for att lopande
folja utvecklingen, da effekterna fran avyttring-
ar av bolag har upptrader med ldnga mellan-
rum och dé ofta med stora engangseffekter. For
den I6pande bevakningen kan darfor koncer-
nens resultatrikning (kompletterat med all den
information om de enskilda innehaven Ratos
limnar i alla sina rapporter) vara intressantare
att folja, da dotterbolags- och resultatandels-
redovisningen har medfor att Ratos intjaning
till del ”jamnas ut” mellan aren.

Ratos framsta finansiella mal ar att varje
enskild investering skall generera en genom-
snittlig arlig avkastning (IRR) om minst 20%.
For att kunna bedoma om bolaget lyckas nd
detta mal over tiden, ar en analys av “exitport-
foljen” — dvs den ”portfolj” av foretag som
Ratos faktiskt har silt och dir dessa investe-
ringars facit finns — nodvandig.

Aktuell exitportfolj

Hur ser da exitportféljen ut for Ratos i nu-
liget? Under de dryga atta ar (1999 — februari
2007) Ratos verkat som ett private equity-
foretag, har 25 exits genomforts i kdarnverksam-
heten. (Forsiljningen av den icke-strategiska
kapitalforvaltning som dominerade Ratos port-
folj nar strategiskiftet inleddes 1999 ingdr inte i
berdkningarna.) Dessa 25 exits har tillsammans
inbringat en forsiljningsintikt om knappt

15 miljarder kr (under samma period har for

Ratos arsredovisning 2006

ovrigt forvary for drygt 12 miljarder kr genom-
forts). Det handlar foljaktligen om ett robust
facit, i meningen att det 4r manga enskilda
affarer och sammantaget stora belopp.

Totalt sett har Ratos exitportfol;j till dags
dato genererat en IRR om drygt 28 %. Exit-
portfoljen har saledes klarat avkastningskravet
om 20% med god marginal. Sjilvfallet bestar
resultatet av bade lyckade investeringar som
med rdge natt de mal som sattes upp vid inves-
teringstillfallet, 2006-2007 t ex Alimak Hek,
LRT/Tornet och Lindab, och investeringar som
madste summeras som mindre lyckade, t ex
Gadelius 2006. De lyckade investeringarna har
dock med mycket god marginal kompenserat
for de mindre lyckade.

28% ar ocksa den bruttosiffra som skulle
ha rapporterats som avkastning om Ratos vore
en fond, som de flesta av véra kollegor i bran-
schen. I jamforelser med andra private equity-
aktorer bor dock hansyn tas till att Ratos i
genomsnitt kan bedomas ha en lagre finansiell
riskexponering dn de flesta bolagen i var nisch,
varfor en riskjusterad avkastning allt annat lika
forbattrar utfallet for Ratos.

I tilligg kan konstateras att Ratos har en
total forvaltningskostnad (inklusive rorelse-
kostnader som rorlig ersattningsdel m m) som
ar lagre dn 1% av det forvaltade kapitalet matt
som borsvirde. De flesta private equity-fonder
har en kombination av forvaltningsarvode och
vinstdelning som ar klart hogre, varfor skillna-
den i nettoavkastning, allt annat lika, ytter-
ligare forbattras till Ratos fordel.

Den goda avkastningen i exitportfoljen har
huvudsakligen skapats genom ett aktivt dgar-
arbete fokuserat pd bolagens industriella
utveckling. Detta till skillnad fran den schablon-
bild om branschens virdeskapande som ofta
aterfinns i media — dvs att private equity-bola-
gen koper bolag billigt, [inar mycket pengar
billigt, svalter bolagen, kldr upp bruden” infor
en forsiljning och sedan siljer dyrt. Denna
schablonbild géller bevisligen inte for Ratos,
men sannolikt heller inte for branschen som
helhet.

Analyseras vardeskapandet i de 25 bolag
som idag utgor Ratos exitportfolj, finner man
foljande forklaringar till hur en IRR om 28%
uppnatts (se illustration pad motsatt sida).



Arlig genomsnittlig avkastning, IRR +28% — hur da?

115%

100%

73%

Marginal-
forbattring

Multipelarbitrage

Kassafloden
+

kapitaleffektivitet

Omsittnings-
tillvaxt
0
Industriell Finansiella Multipelarbitrage
utveckling +73% effekter +42% -15%

Drygt 70% av virdeskapandet kom-
mer fran bolagens interna, industri-
ella utveckling, dvs arbetet med att 6ka
omsittningen och foérbattra I6nsam-
heten. Omsittningstillvaxten har i sin
tur skapats bade genom organisk tillvaxt

och férvirv.

Drygt 40% av vardeskapandet kommer fran
finansiella effekter. En del av dessa effekter,
ca hilften, kan i grunden harledas till ett for-
béttrat kassaflode som ett resultat av omsitt-
ningstillvaxten och marginalférbittringarna,
varfér ca 90% av vardeskapandet egentligen
forklaras av det interna, industriella utveck-
lingsarbetet i bolagen. Resterande del férklaras
av bade traditionellt internt arbete med
finansiell effektivitet (varulager, kundford-
ringar, investeringseffektivitet, skatter, m m)
och arbetet med att optimera de finansiella
strukturerna, dvs det som bl a innebar att

forvarv belanas.

Det s k multipelarbitraget har foljakt-
ligen givit ett negativt bidrag om 15%,
dvs Ratos har i genomsnitt salt for
lagre multiplar an de som gillde vid

forvarvet.

Vill man schablonisera resultatet av Ratos transaktionsaktiviteter; har vi kopt dyrt och salt billigt men pa vagen skapat mervirden genom
ett aktivt agararbete med bolagens interna industriella utveckling.

Framtida exitportfolj

Vad kan man da forvinta sig av den fortsatta
utvecklingen i exitportfoljen? Pa ett overgri-
pande plan kan foljande sdgas:

det finns idag nagra investeringar i port-
foljen som sannolikt kommer att dra ned
den totala avkastningen, 4ven om investe-
ringarna i sig hamnar pa plus. For en del
av de investeringar som gjordes fore bors-
kraschen i borjan av 2000-talet blir det
svart att nd 20%, dven om dessa investe-
ringar i sig hamnar pa plus, dven om dessa
investeringar varit battre dn de flesta alter-
nativ som under perioden funnits och dven
om dessa investeringar bedoms klara 20%

arlig avkastning fran dagens marknads-
virden. Samtidigt finns i portféljen manga
bolag som med marginal kommer att klara
avkastningskravet

sammantaget ir bedomningen att Ratos
exitportfolj dven aren framover kommer att
ha genererat en avkastning som aggregerat
overstiger 20%

Ratos avkastningsmal provas sjalvfallet
l6pande av styrelsen, som dock hittills inte
sett ndgot behov av en fordindrad malsatt-
ning. Detta innebdr foljaktligen att alla
nyinvesteringar som gors bedoms klara
avkastningskravet.
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Ratos och de nya redovisnhingsreglerna

Bakgrund

Sedan ett par ar tillbaka upprittas Ratos redo-
visning i enlighet med IFRS. Detta har innebu-
rit ett omfattande redovisningsmassigt merar-
bete jamfort med tidigare &r, sjdlvfallet extra
mycket sd i samband med 6vergdngen fran de
tidigare svenska reglerna till IFRS, men ocksa

i det foljande lopande arbetet, da efterlevandet
av IFRS kraver tidsmassiga arbetsinsatser langt
storre an vad som tidigare varit fallet. Anled-
ningen till denna dkade omfattning ar bland
annat att det nya regelverket ar detaljorienterat
pa ett helt annat sitt an de tidigare mer princip-
orienterade svenska reglerna, vilket i sin tur
forklaras av att, den i och for sig lovvarda, am-
bitionen att harmonisera redovisningsreglerna
internationellt, fatt det europeiska regelverket
att narma sig det oerhort rigida amerikanska
systemet ("US GAAP”).

Ratos grundlaggande principiella syn pa
redovisning stimmer vil 6verens med den som
ligger till grund for IFRS, namligen att redovis-
ningen skall ge information som ar

M relevant som underlag for anvandarnas
ekonomiska beslutsfattande, och

W cillforlitlig, sa att de finansiella rapporterna

— ger en rattvisande bild av foretagets
finansiella stillning, finansiella resultat
och kassafloden,

— aterspeglar den ekonomiska inneborden
av transaktioner, andra handelser och
forhallanden, och inte enbart deras juri-
diska form,

— 4r neutrala, det vill sdga opartiska,
— ar forsiktiga, och

— dar fullstindiga i alla visentliga han-
seenden.

Problemet med det faktiska regelverket, som
det kommit att utformas och tolkas, ar att

det inte fullt ut lever upp till att klara kravet

pa tydlighet, tillforlitlighet och intellektuell
konsekvens. I stillet 4r ménga principer dgnade
at att skapa teoretiskt perfekta losningar som
dock saknar verklighetsforankring, vilket leder
till att principerna istillet forsvarar tolkningen
av bolags utveckling. Detta forstarks ytter-
ligare av att flera delar av regelverket, trots
detaljrikedomen pa vissa omraden, lider av
oklarheter och brist pa riktlinjer och ibland helt
saknar definitioner.
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Ytterligare en komplikation ar att vi till stor del
forlorat mojligheten att utveckla, diskutera och
paverka redovisningsreglerna i Sverige. Nar
Ratos och andra svenska bolag arbetar med
tolkningen av de nya reglerna, blir vi ofta bero-
ende av beslut som fattas ndgonstans inom EU
eller vid de ”bord” i London dir de stora revi-
sionsbyrderna behandlar denna typ av fragor.
Var paverkansmojlighet forsvinner da ofta helt,
eftersom vi inte har mojlighet att kommunicera
direkt med dem som fattar tolkningsbesluten.
Detta betyder ocksd att den ofta tuffa men
alltid stimulerande dialog som tidigare fanns
mellan foretag och revisorer, alltfor ofta har
ersatts med dekret som kommer ldngt bortifran
denna vardag.

Man kan i detta ssmmanhang naturligtvis
ocksd fraga sig om det verkligen ir sjilvklart
att representanter for de fyra stora internatio-
nella revisionsbyraerna skall ha tolkningsritten
i alla dessa fragor. Ratos syn ar snarare att det
ar dags for samtliga tunga, ledande nordiska
revisorer att sluta lamna ifrdn sig dessa fragor
till sin respektive ”London-desk” och istéllet
sjdlva ta stillning i fragorna.

Likval ar det oerhort viktigt att arbeta med
och soka paverka praxisutvecklingen. I slut-
anden handlar det namligen inte bara om tek-
niska redovisningsfragor — fel hanterat kommer
”svansen att vifta hunden”, dvs redovisningen
kommer att paverka verkligheten. Nagra av de
problem Ratos hittills stott pa har varit av den
digniteten att de paverkat forutsittningarna
for viktiga strategiska och operativa beslut i
var verksamhet. Enligt vart formenande skulle
ocksd borsens attraktionskraft och funktions-
satt i varsta fall kunna komma att paverkas i
negativ riktning.

Praktiska exempel

Det finns en lang lista pd fragestillningar dar
IFRS-reglerna kan skapa problem for de redo-
visande foretagen och, inte minst, de som skall
tolka foretagens redovisning. Nagra exempel:

B goodwill — regelverket staller stora krav

pa att identifiera och viardera immateriella
tillgingar och har som grundansats att det
egentligen inte borde uppstd nagon goodwill.
De begrepp som regelverket identifierar ar i
flera fall diffusa och anvinds inte i verkligheten
som beslutsunderlag infor ett forvary



B omfinansiering — nir en transaktion inte
omfattas av regelverket rader praktiskt sett
stor osdkerhet hur en sidan transaktion skall
redovisas. Detta giller bl a for vissa omfinan-
sieringsfragor, dar valet av redovisningstolk-
ning dock i slutindan kan komma att paverka
Ratos innehavsstrategi och, i vissa fall, dven
mojligheten for bolag att notera sig pa Stock-
holmsborsen

B Ratos resultatrakning — den resultatrakning
som regelverket kraver att samtliga foretag
anvinder speglar inte Ratos verksamhet och
ger inte en tillfredsstillande

beskrivning av hur Ratos-

koncernen har presterat under .

Stockholmsborsens P/JEK

Det ar sjalvfallet en oerhort stor och svar
uppgift att fa den faktiska redovisningen att
aterspegla verkligheten. Detta giller for bade
resultatrikning och kassaflodesanalyser, men
kanske dn mer for balansrikningen. Hade
balansrdkningen aterspeglat verkligheten, hade
inte borsens virdering av det justerade egna
kapitalet i borsbolagen legat pa den niva dar
den befunnit sig under lang tid (se diagram).
Vad detta illustrerar ar att det ar svart, ibland
omojligt, att i balansrakningsposterna finga
upp alla de manga dimensioner i ett foretag
som ytterst skapar forsilj-
ning och resultat.

Av detta skil dar goodwill
en logisk post som fangar

en period (i det tidigare regel- 500
verket fanns det utrymme att
redovisa pd ett for mottaga-
ren tydligare sitt)

300

upp den osynliga ”mjuk-
vara” som finns i foretag.
\ d Ratos syn ir att grund-

B inflationsredovisning

— principen skall vara att
\\ goodwill inte skrivs av,

— kan i hoginflationsldnder 200
skapa stor assymetri mellan
tolkningen av resultat- och @

eftersom bolag som kollek-
tiv virdemaissigt stiger Over

balansrakningar

M sikringsredovisning — redo-
visningen inom detta omrade sker numera i
enlighet med form, inte ekonomisk innebord

B minoritetsredovisning — nettoresultatet i
resultatrakningen inkluderar dven minoritetens
andel. Vid berdkning av resultat per aktie ar
utgangspunkten, liksom tidigare, majoritetens
andel av resultatet

M notinformationen — finansmarknaden har
sannolikt nytta av langt mindre dn hilften av
den notinformation som idag (méste) redovi-
sas. Har handlar det om att inte se skogen for
alla trdd — 2005 inforde Ratos t o m en sarskild
forteckning i drsredovisningen for att hjalpa
lasaren hitta bland de 41 noterna...

B orealiserade vinster — resultatrakningen kan
inkludera orealiserade resultat. I en del fall ir
virderingen tvingande, sdsom for vissa finan-
siella tillgangar och skog, i andra fall dr varde-
ringen frivillig, exempelvis for forvaltningsfas-
tigheter, materiella och immateriella tillgangar.
Detta leder till svarigheter att bade analysera
och multipelvardera bolag.

Goodwill

For att lite mer pa djupet beskriva en for Ratos
strategisk fragestallning, foljer hiar en belysning
av goodwillproblematiken.

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

tiden (om man inte tror pa
detta, skall man sjalvfallet
ha pengarna i madrassen). I det individuella
fallet maste dock goodwillvardena lopande
provas, eftersom tillfilliga eller permanenta
vardeforluster har kan uppsta. Detta gors
genom ett s k impairment (value) test, vars
konsekvens grovt forenklat kan beskrivas som
att om bedomningen ar att vardenedgdngen
ar tillfallig sker ingen nedskrivning, medan en
bedéomd permanent virdeforlust medfor att
goodwillvirdet maste justeras nedat.

(Som en liten sidoanmirkning kan noteras,
att om man omedelbart mdste borja skriva av
forvarvad goodwill, har man oavsiktligt eller
medvetet betalat for mycket for det kopta
bolaget.)

Vad giller hur stor andel av ett forvarvat
bolags ”6verviarde” (som man da bor observera
ar ett overvirde i forhallande till nettot av pos-
terna i en balansrikning som i normalfallet inte
aterspeglar ndgon verklighet) som skall fordelas
pa goodwill respektive andra poster, ar Ratos
uppfattning att allt 6vervirde i normalfallet 4r
att betrakta som goodwill. Orsaken till detta ar
att vi — liksom majoriteten aktorer som forvar-
var, virderar, kreditanalyserar eller pd annat
satt bedomer foretag — varderar (och i vart fall
forvarvar) foretag baserat pa forvantningar av-
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seende framtida vinster och kassafloden. Dessa
vinster och kassafloden forklaras i sin tur av en
mangd olika faktorer — produktionsfaktorer,
marknadsposition, varumarke, organisation,
interna processer, m m, m m — i ett synnerligen
komplext sambandsforhallande. Att soka skilja
ut vairdekomponenter ur denna helhet 4r alltid
svart och ofta rent omojligt, varfor goodwill
blir den naturliga uppsamlingsposten for alla
dessa (samverkande) faktorer.

Men finns da inte mojligheten att for-
dela ”6verviarden” pa andra tillgangsposter?
Sjalvfallet kan det i individuella fall finnas
tillgdngar i balansrakningen som ar identifier-
bara, franskiljbara, mojliga att separat avyttra
pd en marknad och diarmed virderingsbara.
En uppenbar sadan tillgdng ar fastigheter.
ett sddant fall skall, om tillgdngen ar klart
undervirderad i redovisningen, bedomd del av
overvardet fordelas pa tillgdngen (och skrivas
av enligt de regler som da galler).

I 6vrigt ar det Ratos uppfattning att den
”industri” som nu vixer fram, med personer
specialiserade pd att soka hitta tillgingsposter
— klassiska likvil som nyuppfunna — pd vilka
”overvarden” kan fordelas, bidrar till en dege-
nerering av stringens, konsekvens och intellek-
tuell standard som tillhor det mest omfattande
som skett inom redovisningsreglernas omréde.

Att det nya regelverket inte speglar ana-
lytikers, kreditbedomares eller affarsvirldens
satt att tinka och rikna, kommenterades av
en ledande svensk revisor med att “tyvarr dar
det idag sa att om inte kartan och verkligheten
stimmer Overens, galler kartan”.

Ett rop i oknen?

En relevant fraga ar sjalvfallet om det bara ar
Ratos som upplever att utvecklingen pa redo-
visningsomradet gar at fel hall. Naturligtvis
finns det individer och organisationer som,

helt eller delvis, foretrader en annan syn dn

var. Fran mdnga sammanhang — mangder av
diskussioner med olika aktorer, tidningsartiklar,
m m — vet vi dock att ett stort missnoje pyr
under ytan. Nagra exempel pa detta:

M i en artikel i Financial Times svarade §8%
ledande befattningshavare att inforandet av
IFRS inte hade medfort nagra fordelar. 85%
ansag det svarare att forklara det egna resulta-
tet med hjalp av IFRS. ”Madnga finanschefer”
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ansag att kostnads- och komplexitetsnackde-
larna med IFRS var visentligt storre dn forde-
larna. I en annan FT-artikel uttrycktes dartill
uppfattningen att IFRS medfort forbattringar
endast i lainder som tidigare hade en ldg redo-
visningsstandard (t ex Spanien), medan linder
som i utgangsliget hade en hog standard (dit
Sverige enligt Ratos uppfattning definitivt
horde) fatt uppleva en forsamring

M ien artikel i Affarsvirlden ansdg endast
22% av tillfrigade analytiker att IFRS under-
lattat arbetet

M ien artikel i Veckans Affarer ifragasitts den
nya siakringsredovisningen (”Osikerhet om
sakringar”)

B TASB (International Accounting Standards
Board) har i dagarna tvingats ge ut en forkor-
tad ”draft standard” for sma och medelstora
foretag. Denna 320-sidiga utgdva skall under-
latta arbetet jamfort med den fulla regelboken,
vars 2 500-sidiga omfang dock blir alltmer
impopulirt dven bland de stora foretagen, som
klagar pa att reglerna frikopplas fran verklig-
heten och ar alltfor komplexa.

Sammanfattning

Att utveckla regler och principer pa redovis-
ningens omréde dr en svar men nodvindig
process som kontinuerligt maste paga. Liksom
pa de flesta vetenskapsomraden ar det emel-
lertid ytterst sdllan som stora, revolutionerande
forandringar ar av godo, speciellt inte om de
har sin grund i orsaker som ligger utanfor den
egentliga fragan. Risken ar da stor att man
slanger ut barnet med badvattnet och glom-
mer att det oftast varit en lang och omstandlig
process — och foljaktligen ingen slump — som
lett till de regler/principer man soker forbattra.
P4 redovisningens omrdde har vi dock genom
IFRS tyvirr fatt uppleva ett sidant kvant-
sprang, diar man kan befara att vi om ett antal
ar far uppleva en motreaktion nar de negativa
konsekvenserna av de manga nya och oprovade
principerna visar sig.

Det ar darfor viktigt att, som en annan le-
dande svensk revisor i en dialog med foretradare
for Ratos uttryckte saken, ”vi...aktivt kimpar
for att behalla/aterskapa ett principbaserat
redovisningssystem for att inte komma in i en
’kokbokslosning’ med en massa detaljregler”.
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4 000 Kopoptioner/2005

Hans Ekelund

Kristina Patek Thomas Mossberg

Kerstin Svanqvist
Redovisningsansvarig.

Fodd 1947. Ekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2002.
Koncerncontroller Scandic Hotels
1998-2001.

Ekonomibefattningar Ratos 1991-1997.
Diplomerad CEFA 1997, Handelshogskolan
(HHS) Executive Education program.
Ekonomichefsbefattningar inom Lant-
mannen och LKAB-koncernen 1973-1990.

Aktier i Ratos: 1 920 B-aktier
Optioner i Ratos: 5 000 Képoptioner/2003

Barbro Wallin

Ansvarig finansiella strukturer.

Fédd 1944. Ekonom.

Till Ratos 2003.

Nordea 1993-2002. SEB 1961-1993.
Verksam i eget konsultbolag sedan 2002.
Aktier i Ratos: 6 000 B-aktier
Optioner i Ratos: 15 000 Kopoptioner/2006
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En tradition av samhallsengagemang

Ratos och familjen Soderberg, grundare till
Ratos ursprungsbolag Soderberg & Haak, har
genom bolagets hela historia tagit aktiv del

i det samhalle ddr man verkat. Familjen har
exempelvis spelat en viktig roll i grundandet

av Handelshogskolan i Stockholm och darmed
medverkat till att sakerstilla att en fullgod
utbildning for affirsmannaskap skulle finnas i
landet. Man var dven en av initiativtagarna till
att trygga tjdnstemdans pension genom grundan-
det av SPP, och Séderberg & Haak var tidigt
ute med att erbjuda sina anstillda formaner

i form av fri tand- och
lakarvard och ett s k ”barn-
bidrag”.

Soderbergsstiftelserna
1960 bildade de tva brod-
erna Torsten och Ragnar
Soderberg, da de storsta
dgarna 1 Ratos, var sin
stiftelse till vilka Ratos-
aktier donerades. Stiftelserna
har som uppgift att ”frimja
vetenskaplig forskning och
vetenskaplig undervisning
eller studieverksamhet av
landsgagnelig innebord,
varvid foretradesvis de
ekonomiska, medicinska och
rattsvetenskapliga omradena
skola komma i fraga”. Stif-
telserna har sedan 1960 delat
ut 6ver 1 0oo Mkr i dagens
penningvirde.

Grundarnas engage-
mang i, och omsorg om,
sin omvarld utgor en viktig

Ett aktivt foretag

Ratos har ingen egen produktion och siljer
vare sig produkter eller tjdnster. Darfor har
bolagets styrelse beslutat att Ratos inte skall
engagera sig 1 utdtriktad och synlig sponsring.
Istdllet har man valt att arbeta genomtinkt
med ett synnerligen begransat antal projekt
genom foreningsmedlemskap, forskningsstod,
bidrag och gavor. Inriktningen ar att stodja
foreningar och forskning som anknyter till
Ratos affirsverksamhet eller dir Ratos har ett
historiskt och vilmotiverat engagemang samt
att genom bidrag och gavor
fortsitta Ratos och grundar-
nas tradition av ett aktivt
samhillsengagemang. Be-
traffande bidrag och gévor
prioriteras projektpartners
som, liksom Ratos, verkar i
Norden och sddana projekt
som i forsta hand riktar sig
till barn och ungdom.

Utvalda projekt

Genom att koncentrera
Ratos insatser till ett fatal
utvalda projekt ger de medel
som fordelas storsta moj-
liga effekt. Harigenom, och
genom val av inriktning,

ar malet att engagera sdval
medarbetare som andra
Ratos-intressenter i de pro-
jekt som stottas. Samtidigt
mojliggors ett ndra samar-
bete med respektive organi-
sation vilket sakerstaller att
utbetalda medel anvands pa

Ratos ir en s k Capital Partner till

fan i Stockt ett ansvarsfullt och 6verens-

komponent i Ratos fore-
tagskultur. Ratos av idag har darfor anpassat
sitt samhillsengagemang for att spegla denna
tradition pa ett sdtt som passar in i nutidens
forvantningar pa foretaget fran saval dgare,
anstallda som omvarld.

Ratos arsredovisning 2006
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S:ta Clara Grannar
Tillsammans med foreningen
S:ta Clara Grannar har Ratos
for en trearsperiod inrittat
en heltidstjanst som syftar till
att forstarka kyrkans verk-
samhet for ungdomar som
vistas i Stockholms citykarna
—en miljo som till viss del
priglas av missbruk och
kriminalitet.

Projekt Livlinan och HVISK
Ratos dr huvudsponsor for
Projekt Livlinan, ett Ridda
Barnen-projekt som paborja-
des 20035. Syftet ar att bygga
en livlina for, och kunskap
kring, de barn som uppehal-
ler sig irreguljart i Sverige
(”Barn utan papper”) och
som inte har mojlighet att
tillgodose sina grundlag-
gande behov av utbildning,
bostad och halsovard. Under
2006 har ett samarbete

med norska Redd Barna
inletts dar Ratos finansie-
rar uppstarten av projektet
"HVISK” — ett initiativ taget
for att motarbeta handel med
barn.

Stadsmissionen

Som projektpartner till
Stadsmissionen stodjer Ratos
Klaragarden, Stadsmissio-
nens hus for hemlosa
kvinnor i Stockholm.

Ovriga projekt

Ratos stédjer Klaragarden, Stadsmissionens hus
for hemlésa kvinnor.

Foreningen S:ta Clara Grannar arbetar i
Stockholms citykdrna.

Projekt Livlinan syftar till att stodja de barn som
uppehaller sig irreguljirt i Sverige.

Ratos ar dessutom foretagspartner till Mentor,
som arbetar med drogforebyggande verksam-
het, bl a genom mentorskap och foraldrautbild-

ningsprogram.

Ratos dr en av 22 s k Capi-
tal Partners till Handelshog-
skolan i Stockholm. Inom
Studieférbundet Naringsliv
och Samhilles (SNS) ramar
bidrar Ratos till forskning
inom omraden som ankny-
ter till koncernens verksam-

het.

Samhillsansvar i
investeringsverksamheten
Ratos bitrader FNs allman-
na forklaring om de mansk-
liga rattigheterna samt FNs
barnkonvention och ILOs
atta grundliggande konven-
tioner. Ratos styrelse har
mot denna bakgrund anta-
git en social uppforandekod.
I koden beskrivs bl a hur
granskning av potentiella
innehavs agerande avseende
minskliga rattigheter bor
utforas liksom hur Ratos
som dgare bor forhdlla sig
till frigor som ror mansk-
liga rittigheter i innehaven
och deras leverantorsled.
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Bolagsstyrningsrapport 2006

Ratos AB (publ) 556008-3585 skall enligt
bolagsordningen kopa, forvalta och forsalja
fast och 16s egendom samt bedriva darmed
forenlig verksamhet. Inom ramarna for
bolagets skattestatus som investmentbolag och
verksamhetsbeskrivningen i bolagsordningen
har bolagets styrelse fastslagit att Ratos skall
bedriva private equity-verksamhet. Bolaget har
ca 34 ooo agare dar det stora flertalet innehar
farre dn 500 aktier. Bolagets A-aktier ger ratt
till 1 rost per aktie medan B-aktierna ger ratt
till 0,1 rost per aktie. Ratos storsta dgare ar de
Soderbergska stiftelserna.

Svensk kod for bolagsstyrning

Ratos, Ratos styrelse och Ratos valberedning
tillimpar Svensk kod for bolagsstyrning
(”koden”). Bolagsstyrningsrapporten beskriver
hur koden tillimpas. Inga avvikelser har gjorts
fran kodens regler. Rapporten ar inte granskad
av bolagets revisorer, inte heller avsnittet
”Organisation av den interna kontrollen”.

Valberedning

Arsstimman 2006 beslutade att bolagets
ordforande, i samrad med bolagets storre
aktiedgare, skulle utse en valberedning infor
arsstimman 2007. Enligt beslutet skall valbe-
redningen bestd av minst fyra ledamoter varav
en dr bolagets ordforande. I det fall en redan
utsedd ledamot avgar ur valberedningen skall
bolagets storre dgare i samrad utse en ersittare.
Valberedningen har ritt att fran bolaget erhalla
rimlig ersdttning for gjorda utligg avseende
utvdrdering och rekrytering. Valberedningens
ledamoter uppbir daremot ingen ersittning
fran bolaget.

Valberedning

I valberedningens uppgifter ingdr att:

B Utvirdera styrelsens sammansattning och
arbete

B Framarbeta forslag till stimman avseende
val av styrelse och styrelseordforande

B I samarbete med bolagets revisionskom-
mitté framarbeta forslag till stimman
avseende val av revisor dd detta ar aktuellt

B Framarbeta forslag till stimman avseende
arvode till styrelse och revisorer

B Framarbeta forslag till stimman avseende
ordférande for stimman

Valberedningens sammansittning offentlig-
gjordes den 10 oktober 2006. Infor 2007 ars
arsstamma har valberedningen sammantritt
tre ganger.

Styrelsen
Enligt bolagsordningen skall Ratos styrelse
besta av lagst fyra och hogst nio ledamoter,
med hogst tre suppleanter. Arsstimman 2006
valde den nuvarande styrelsen vilken bestar
av atta ordinarie ledamoter utan suppleanter.
Till styrelsens ordférande valde stimman Olof
Stenhammar.

Styrelsen har inom sig utsett tvd kommittéer
— ersattningskommittén och revisionskommit-
tén, vilka beskrivs nedan. Arsstimman beslu-
tade att ersattning till styrelsens ordinarie leda-
moter skulle utgd med 350 000 kr per ledamot
och ar (dock ej till Ratos VD) medan ersittning
till styrelsens ordférande skulle utgd med
600 000 kr per ar. For deltagande som ledamot
i kommittéer beslutades utbetala ytterligare
30 000 kr per ar och kommitté, medan ersatt-
ning till ordférande i kommittéer fastslogs till

Ledaméter Representerar Styrelseledamot eller ej
Annika Andersson, Ordférande Fjarde AP-fonden Ej ledamot

Jan-Erik Erenius AMF Pension Ej ledamot

Olof Stenhammar Styrelsens ordférande Ledamot

Jan Séderberg Eget och ndrstaendes innehav Ledamot

Per-Olof Séderberg Eget och ndrstaendes innehav Ledamot

Maria Soderberg Torsten Soderbergs stiftelse Ej ledamot
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50 000 kr per ar och kommitté. Samtliga leda-
moter presenteras mer ingdende pd sid 30-371 i
denna drsredovisning.

Bland styrelsens atta ledamoter har tva ett
beroendeforhdllande till nagon av bolagets
dgare (i bdda fallen personerna sjilva) och tva
ledaméter har ett beroendeforhallande till bola-
get och dess ledning.

Styrelsens arbete och arbetsordning
Arbetsordningen for styrelsen som arligen
faststills omfattar bland annat instruktioner
for bolagets VD, beslutsordning inom bola-
get, styrelsens motesordning, forekommande
arbetsfordelning, ordforandes arbetsuppgifter
samt informationsordning mellan bolaget och
styrelsen.

I beslutsordningen for bolagets styrelse och
VD rorande investeringsverksamheten faststalls
att alla forvarv av, och tillaggsinvesteringar
i, bolag som skall ingd bland Ratos innehav
skall understillas styrelsen for beslut. Detta
galler dven forsiljning, helt eller delvis, av ett
innehav. Styrelsen halls 16pande informerad
om verksamhetens utveckling genom regel-
bundna VD-brev. Informationsmaterial och
beslutsunderlag infor styrelsemotena utsandes i
regel en till tva veckor fore varje mote. Varje ar
genomfors en utvardering av samtliga innehav
dar bland annat en analys av innehavsstrategi,
resultat och prognoser infor kommande ar
presenteras. Utvarderingarna foredras styrelsen
av respektive Senior Investment Manager.

Styrelsens ordférande tillser att en arlig
utvardering genomfors av styrelsens arbete
dar ledamoterna ges mojlighet att ge sin syn
pa savil arbetsformer, styrelsematerial, sina

egna och Ovriga ledamoters insatser liksom
uppdragets omfattning. 2006 har ordféranden
haft en oberoende extern konsult till sin hjilp
i utvdrderingsarbetet. Konsultens bedomning
var att styrelsens samlade kompetens svarar
vil mot bolagets strategiska visioner och mal.
Styrelsens arbete bedomdes fungera mycket val
och samliga ledamoter ansdgs pa ett konstruk-
tivt satt bidra till saval den strategiska diskus-
sionen som styrningen av bolaget. Dialogen
mellan styrelse och ledning uppfattades ocksa
som god.

Under 2006 har 18 protokollforda styrelse-
moten hallits. Protokoll har forts av styrelsens
sekreterare vilken under aret har varit Advokat
Tore Stenholm, seniorkonsult pda DLA Nordic.
Revisionskommittén har hallit fyra protokoll-
forda moten dir protokollférare varit Tore
Stenholm. Ersittningskommittén har hallit tre
protokollféorda moten dar bolagets VD, Arne
Karlsson, varit protokollforare.

Ersattningskommittén

Bolagets ersattningskommitté utses av styrel-

sen. Under 2006 har Olof Stenhammar (ord-

forande), Peggy Bruzelius, Jan Soderberg och

Per-Olof Soderberg ingdtt i kommittén.
Ersittningskommittén bereder och ligger

fram beslutsforslag till Ratos styrelse avseende:

B VDs anstéllningsvillkor

W Villkor for personal som direktrapporterar till
VD, enligt den s kallade farfarsprincipen

B Arenden av principiell karaktir rérande
pensioner, avgangsvederlag, arvoden och
formdner m m

B Fragor kring Ratos ersattningssystem

Styrelsen

Niirvaro pi antal méten Ersiittning stallning i férhallande till
Ledamot Styrelse Ersittni isi 2006, kr Invald &r Bolag Agare
Olof Stenhammar 18 3 3 700 000 1994 beroende oberoende
Lars Berg 17 3 380 000 2000 oberoende oberoende
Staffan Bohman 18 4 380 000 2005 oberoende oberoende
Peggy Bruzelius 17 3 4 410 000 1998 oberoende oberoende
Goran Grosskopf 18 4 380 000 1996 oberoende oberoende
Arne Karlsson 18 1999 beroende oberoende
Jan Séderberg 17 3 4 410 000 2000 oberoende beroende
Per-Olof S6derberg 16 3 4 410 000 2000 oberoende beroende
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Ersattningssystem

De riktlinjer for ersattnings- och incitaments-
system for ledande befattningshavare som
redogors for nedan godkindes av drsstimman
2006. Riktlinjerna har tillimpats under hela
2006.

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

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

B Ratos medarbetare skall erbjudas konkur-
renskraftiga grundldggande villkor i en
bransch dir konkurrensen kring kvalifi-
cerade medarbetare dr hard och samtidigt
uppmuntras att stanna kvar inom Ratos.

B Savil individuella insatser som gruppens
prestationer skall ga att koppla till av styrel-
sen tydligt uppsatta mal.

B De rorliga ersdttningar som utbetalas
skall kopplas till den resultatutveckling
som kommer aktiedgarna till godo. Rorlig
ersittning utfaller forst efter att vissa villkor
uppfyllts avseende avkastning pa bolagets
kapital.

B Styrelsen faststaller arligen ett tak for den
sammantagna rorliga ersittningen. Detta
medfor att den rorliga ersittningsdelen en-
dast kan komma att uppga till maximalt ett
par procent av bolagets resultat fore skatt.

B Ratos nyckelpersoner skall uppmuntras till
en samsyn med bolagets aktiedgare vilket
astadkoms genom ett rimligt avvagt options-
program dir medarbetarna dels tar del av
kursstegringar men dven tar en personlig
risk genom att betala en marknadsmissig
premie for optionerna.

Rorlig ersittning 2006

Rorlig ersittning utfaller forst efter att vissa
villkor uppfyllts avseende avkastning pa
bolagets kapital. For 2006 har detta avkast-
ningskrav varit att koncernens resultat fore
skatt skall motsvara minst 8% av eget kapital.
Ett tak har faststallts till totalt 70 Mkr i sam-
manlagd rorlig ersattning, vilket motsvarar en
avkastning fore skatt om 25% av eget kapital.
Avkastningen pa eget kapital oversteg 25%
2006 och den rorliga ersittning som utbetala-
des kom darfor att uppga till 70 Mkr. Samman-
taget 22 personer omfattas av ratten till rorlig
ersittning.

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

Kopoptionsprogram

Ordinarie arsstimmor frdn 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
marknadsmadssig premie for kopoptionerna

i samtliga program. Forvirv av kopoptioner
subventioneras genom att koparen erhaller en

Optionsvillkor for utestaende kopoptioner per 2006-12-31

Utestaende
antal optioner

Losenkurs
per aktie, kr

Ritt att kopa

Forfallotidpunkt Pris/option, kr antal aktier

2007-03-30 10,40 2,15 62,90 294 850
2008-03-28 7,20 2,15 54,00 436 000
2009-03-31 7,60 2,15 68,40 76 000
2010-03-31 11,20 2415 102,90 99 000
2011-03-31 21,20 2,15 151,80 464 000

Summa: 1 369 850 optioner som ger ritt att kopa 2 945 178 aktier.

Maximal utspadning i forhallande till utestaende aktier 1,8%.
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extra ersdttning motsvarande hogst 50%
(60% t 0 m 2003) av optionspremien efter
avdrag for 55% schablonskatt, varvid ersatt-
ningen fordelas till lika delar pd fem ar och
forutsitter att personen dr fortsatt verksam i
Ratos-koncernen.

Kopoptionerna ar utstillda pa redan ater-
kopta aktier.

Revisionskommittén

Styrelsen har utsett en revisionskommitté i syfte
att ge arbetet med redovisning och revision

ett sarskilt forum. I revisionskommittén ingér
styrelsens samtliga ledamoter forutom bolagets
VD. Bolagets interna kontroll- och styrsystem
liksom den externa finansiella rapporteringen
ligger inom kommitténs omrade. Kommittén
bevakar och utvirderar dven ny praxis och nya
regler inom redovisning. Revisorernas arbete ut-
virderas lopande och kommittén ansvarar dven
for att bereda val av nya revisorer da sddant val
ar aktuellt. Hela revisionskommittén har traffat
bolagets revisor vid tva tillfillen under 2006.

I bolagets arbetsordning faststélls dven att
styrelsens ordforande har i uppgift att halla en
lopande kontakt med bolagets revisorer.

Organisation av den interna kontrollen

Den interna kontrollen avseende den finansiella
rapporteringen utgar fran hur verksamheten
bedrivs och hur organisationen ar uppbyggd.
Befogenheter och ansvar ar dokumenterade och
har kommunicerats i dokument sdsom interna
riktlinjer och manualer. Det giller till exempel
arbetsfordelningen mellan 4 ena sidan styrelsen
och 4 andra sidan den verkstillande direkto-
ren och de andra organ som styrelsen inrattar,
instruktioner for attestratt samt redovisnings-
och rapporteringsinstruktioner. Detta tjanar
aven till syfte att minska risken for oegentlig-
heter 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 giller dotter- eller intressebolag. Bedom-
ningen gors bade infor ett forvary och under
innehavstiden. Varje innehav representerar en
egen och av Ovriga innehav oberoende risk, dar
en Senior Investment Manager har ett huvud-
sakligt ansvar for ett innehav.

De risker som identifieras, bide av bolagen
och av Ratos, avseende den finansiella rappor-
teringen kommuniceras méanadsvis av Senior
Investment Managers samt kvartalsvis av
ekonomi/finansfunktionen till VD, som i sin tur
rapporterar till styrelsen. Innehavens IFRS-till-
lampning i rapporteringen till Ratos foljs upp
i samband med kvartalsbokslut. Infor forvarv
genomfors en s k due diligence (foretagsunder-
sokning) av bolaget, dar bland annat redovis-
ningsmaissiga konsekvenser analyseras.

Ratos informations- och kommunikations-
vagar syftar till att frimja fullstandighet och
riktighet i den finansiella rapporteringen.
Ekonomi/finansfunktionen formaliakontrol-
lerar bolagens inrapportering och Investment
Managers kontrollerar inrapporteringen ur
materiell synvinkel. Kontrollen inom dotter-
och intressebolagen bestims separat for varje
bolag. Ratos foljer [opande upp innehavens
efterlevnad av riktlinjer och manualer.

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

Ratos har ingen egen intern revisionsfunk-
tion. Styrelsen har bedomt att det inte finns
sarskilda omstandigheter eller andra forhal-
landen som motiverar att en sddan funktion
inrittas.

Sdkerstidllandet av kvaliteten i den finansiella
rapporteringen
Revisionskommittén har, utéver vad som sagts
ovan, som uppgift att kvalitetssikra bolagets
finansiella rapportering och att uppritthalla en
lopande kontakt med bolagets revisorer.

Det ar styrelsens uppfattning att kvaliteten
i ett bolags rapportering i forsta hand styrs
av organisationens kompetens i redovisnings-
fragor samt hur ekonomi- och redovisnings-
funktionerna ar bemannade och organiserade.
Inom Ratos ar 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 kva-
liteten i rapporteringen kontinuerligt granskas
och hojs. Ekonomi- och redovisningsenheten ar
organiserad dels utifrin behovet att ombesorja
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lopande redovisning for i huvudsak moderbo-
laget, dels for att kunna uppratta bokslut for
saval moderbolaget som koncernen. Samman-
taget dr sju personer (motsvarande sex heltids-
tjanster) anstillda inom funktionen vilken leds
av bolagets ekonomi- och finansdirektor. Sam-
manlagt fyra personer har akademisk examen
inom ekonomi. De anstillda inom funktionen
har en mangarig yrkeserfarenhet fran ekonomi-
styrning och rapportering.

I Ratos affirsidé ingdr att investera i och
utveckla hel- eller deldgda bolag. Ambitionen
ar inte att dessa bolag system- och rapporte-
ringsmassigt skall integreras med Ratos-koncer-
nen. Istallet 4r stravan att skapa sjalvstandiga
och hogkvalitativa organisationer da detta ingar
som en del i det vardeskapande arbetet med
innehaven. Mot denna bakgrund for Ratos
revisionskommitté en 16pande dialog med
Ratos revisorer och ekonomifunktion medan
styrelserna i de enskilda innehaven svarar for
kvaliteten i dessa bolags finansiella rapporte-
ring. Ratos ekonomifunktion uppritthaller en
lopande dialog med samtliga innehavs ekonomi-
ansvariga och lamnar tydliga instruktioner infor
upprittandet av varje manads-, kvartals- och
heldrsbokslut. Varje ar erhéller Ratos ekonomi-
funktion revisionspromemorian fran varje inne-
hav. For att nd en hog kvalitet i hela koncernens
rapportering finns inom Ratos resurser for upp-
foljning och utveckling av intresse- och dotter-
bolagens ekonomifunktioner och rapportering.
Ratos ekonomifunktion erbjuder 16pande under
aret seminarier for innehavens ekonomifunktio-
ner i centrala rapporterings- och redovisnings-
fragor.

Ekonomifunktionen upprattar manadsvis
rapportering 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 oversiktligt
granskas av bolagets revisorer. I samband
med kvartalsrapporteringen erhdller styrelsen
ett omfattande fordjupningsmaterial kring
sdvil koncernen som de enskilda innehaven.

I samband med den tredje kvartalsrapporten
upprittas ett fullstindigt bokslut (en s k hard-
close) vilket granskas oversiktligt av bolagets
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revisorer. Denna hardclose med pafoljande
granskning genomfors i syfte att forebereda
och underlitta revisionen av heldrsbokslutet.
En rapport fran hardclose-arbetet foredras re-
visionskommittén. Moderbolaget och samtliga
dotterbolag genomfor en hardclose. I intresse-
bolagen beslutar Ratos i samrad med 6vriga
agare om en granskad hardclose skall upprit-
tas. Den revisionspromemoria som upprattas
i samband med heldrsbokslutet foredras for
revisionskommittén.

Revisorer

Vid 2004 ars ordinarie bolagsstimma valdes
revisionsfirman KPMG Bohlins AB med auk-
toriserade revisorn Thomas Thiel som huvud-
ansvarig revisor for tiden till och med ordinarie
bolagsstimma 2008. KPMG med Thomas
Thiel utsdgs som huvudansvarig revisor for
forsta gangen vid 2004 ars stimma. Utover
uppdraget i Ratos ar Thomas Thiel revisor i

bl a Atlas Copco, Ericsson, Holmen, Svenska
Handelsbanken, Swedish Match och SKF samt
aven i de Soderbergska stiftelserna vilka ar
Ratos storsta enskilda dgare.

Ersattning till revisorerna

Arvode till bolagets revisorer utgr enligt sir-
skild darom triffad overenskommelse. Under
2006 uppgick revisionsarvodet i moderbolaget
till 2 Mkr och i koncernen till § Mkr. Darut-
over utbetalade moderbolaget 3 Mkr i arvoden
for andra uppdrag till bolagets revisorer och
koncernen som helhet utbetalade arvoden

for andra uppdrag uppgdende till 3 Mkr till
bolagets huvudrevisor. Styrelsen har fastlagt
riktlinjer for relationen mellan revisionsarvo-
den och konsultarvoden. Dessa riktlinjer foljs
kontinuerligt upp av revisionskommittén som
aven utvarderar innehdllet i sdvil revisions-
som konsulttjdnster.

Policies

I syfte att faststilla riktlinjer for bolagets drift
har styrelsen fastslagit ett antal policydoku-
ment vilka framgar av forteckningen nedan.
Sammantaget formar dessa dokument Ratos
uppforande- och etikpolicy. I dokumenten
fastslas de grundlaggande varderingar som skall
pragla organisationen och medarbetarnas upp-
forande. Har berors omraden som Ratos



relationer till innehaven, medinvesterare, aktie-
agare och samhallet. Bland annat rymmer dessa
policies riktlinjer for incitamentsprogram, upp-
forande gentemot sdvil innehav som omvirld
och bedomning av risker infor nya investeringar.

Ratos har ingen faststilld miljopolicy vare
sig for moderbolaget eller for koncernen. Infor
varje investering genomlyses dock det aktuella
bolaget och dess verksamhet ur flera aspekter,
bland annat vilka miljokonsekvenser den aktu-
ella verksamheten har. I varje enskilt innehav
bevakas darefter miljofragor pa ett sitt som dr
anpassad till respektive bolags verksamhet.

Utover beslutsordningar faststallda i styrel-
sens arbetsordning har styrelsen fastslagit
nedanstaende interna policies.

Ratos syn pa dgarrollen i onoterade bolag
Regler for Ratos anstalldas aktieaffarer
Finansiell strategi

|
|
|
B Informations- och krispolicy
M Sponsorpolicy

|

Incitamentspolicy for ledande befattnings-
havare i Ratos innehav

Pensionspolicy for ledande befattningshavare
i Ratos innehav

B Principer for optionsredovisning
B Social uppfoérandekod
B Sikerhetspolicy for IT
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Styrelse och revisorer

Olof Stenhammar

Filosofie och Ekonomie dr h.c. Fodd 1941.

Beroende styrelseordférande. Styrelseledamot sedan 1994.
VVD Bonnierforetagen 1982-1984. Grundare av OMX

och VD 1984-1996.

Styrelseordférande i OMX, Basen, Mentor Foundation, Wilhelm
Stenhammars stiftelse och Are 2007. Styrelseledamot i SNS
Fortroenderad, Stockholms Handelskammare, Svenska Sjoradd-
ningssillskapet m fl.

Aktier i Ratos: 500 000 B-aktier (privat och bolag)

Goran Grosskopf

Professor, Jur.dr och Ekonomie dr h.c. Fédd 1945.
Oberoende styrelseledamot sedan 1996.

Tidigare professor i skatteritt och arbetande ordférande i
Tetra Laval.

Styrelseordférande i BergendahlsGruppen, InterlKEA och Peab.
Styrelseledamot i International Bureau of Fiscal Documentation,
Possio, Svox, Akerstréms m fl.

Aktier i Ratos: 80 000 B-aktier (privat)
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Staffan Bohman

Civ.ek. F6dd 1949.
Oberoende styrelseledamot sedan 2005.

Tidigare VD och koncernchef Delaval, Gringes och Sapa.

Vice styrelseordférande i EDB Business Partner och Swedfund.
Styrelseledamot i Atlas Copco, Dynapac, InterlKEA, OSM, Scania,
Trelleborg m fl.

Aktier i Ratos: 20 000 B-aktier (privat)

Jan Soderberg
Civ. ek. Fodd 1956.
Styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare VD Broderna Edstrand.

Styrelseordférande i Andrén & Soner, Elisolation HTM, STI Plast
och Svenska Industriplast. Styrelseledamot i Meco Pak och
Meco Pak PI. Advisory Board Lunds Ekonomihdgskola.

Aktier i Ratos: 6 675 824 A-aktier (privat och bolag)
8 400 B-aktier (privat)



Lars Berg
Civ.ek. Fodd 1947.
Oberoende styrelseledamot sedan 2000.

Ledande befattningar inom Ericsson 1970-1994. Koncernchef
Telia 1994-1999. Chef telecomdivisionen och medlem i verk-
stillande ledningen Mannesmann 1999-2000.

Styrelseordférande i Eniro, Netinsight och Viamare Invest.

Aktier i Ratos: 18 000 B-aktier (privat)

Per-Olof Soderberg

Civ. ek. och MBA Insead. F6dd 1955.
Styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare VD Dahl.

Styrelseordférande i Soderberg & Partners. Styrelseledamot i
Dahl International, Handelsh&gskoleféreningen i Stockholm,
Oxigene och Skandia Investment.

Aktier i Ratos: 5 720 904 A-aktier (privat och bolag)

Peggy Bruzelius
Civ.ek. och Ekonomie dr h.c. F6dd 1949.
Oberoende styrelseledamot sedan 1998.

Tidigare VD ABB Financial Services.

Styrelseordférande i Lancelot Asset Management.Vice styrelse-

ordférande i Electrolux. Styrelseledamot i Axel Johnson, Axfood,

Handelshogskoleféreningen, Husqvarna, Naringslivets Bors-
kommitté, Scania, Syngenta m fl.

Aktier i Ratos: 4 000 B-aktier (privat)

Arne Karlsson

Civ.ek. F6dd 1958.

Verkstillande direktor i Ratos sedan 1999.
Styrelseledamot sedan 1999.

Tidigare VD Atle Mergers & Acquisitions,
VD Hartwig Invest, m m.
Styrelseledamot i Camfil, Haglofs och SNS.

Ledamot i Aktiemarknadsniamnden.

Aktier i Ratos: 65 600 B-aktier (privat)

Optioner i Ratos: 105 000 Képoptioner/2002
100 000 Kopoptioner/2003
115 000 Kopoptioner/2006

Revisorer

KPMG Bohlins
Thomas Thiel

Auktoriserad revisor, huvudansvarig.

Ratos arsredovisning 2006
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Portfoljsammansattning 2006

Ratos innehav

B 18 innehav

B 35 miljarder kr i omsittning

B 3,3 miljarder kr i rorelse-
resultat (EBITA)

B 21 000 anstillda

Vid arsskiftet 2006/07 inne-
holl Ratos portfolj totalt

18 bolag som tillsammans
hade 35 miljarder kr i omsatt-
ning, 3,3 miljarder kr i rorelse-
resultat (EBITA) och 21 000
anstallda.

Investeringstidpunkt
antal innehav

Antal
10

8

0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Under 2001 forvarvades atta av
Ratos nuvarande innehav varav
sju gjordes i samband med
utkopet av Atle ifrdn borsen.
Mellan aren 2003-06 har sju
nyinvesteringar gjorts.

Branschfordelning
per eget kapital

Ovriga netto-
tillgingar Industri
36% 35%

Ovriga
innehav 3%
Konsument 1%

Handel 8% Tjanster 17%

I Ratos portfolj fanns vid
arsskiftet 2006/07 totalt 18
innehav fordelade pa olika
branscher. Storsta bransch

sett till koncernméssigt bok-
fort varde var industri (35%),
foljt av tjanster (17%), handel
(8%), konsument (1%). Ovriga
nettotillgangar (36%) bestdr av
likvida tillgdngar.

Investeringstidpunkt

% av eget kapital
20

15—

0 |
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Innehaven forvirvade 2003-
06 representerar 36% av det
egna kapitalet och innehaven
forvarvade under 2001 star for
17%.

Innehavens andel av
eget kapital

Ovriga netto- Bisnode 11%

tillgangar
36%

Inwido 8%

DIAB 7%
Anticimex 5%

Camfil 5%
Arcus

Gruppen 5%
Lindab 4%

C)vriga
innehav 19%

Ratos storsta innehav sett till
koncernmaissigt bokfort varde
ar Bisnode foljt av Inwido,
DIAB, Anticimex, Camfil,
Arcus Gruppen och Lindab.
Dessa sju innehav star for 45%
av det koncernmassiga virdet.
Forsiljningen av Alimak Hek
avslutades under januari 2007.

Landerfordelning

Danmark 1

Finland 2

Norge 3

Sverige
12

Ratos investerar i hela Norden.
12 av bolagen ar svenska, tre ar
norska, tva ar finska och ett dr

danskt.
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Innehaven i korthet

Anticimex

Anticimex dr verksamt inom
skadedjurskontroll samt
erbjuder ett brett tjanstesorti-
ment for att skapa sunda och
halsosamma inomhusmiljoer.
Koncernen finns idag repre-
senterad i Sverige, Finland,
Danmark, Norge, Tyskland
och Holland.

2006-12-31
Omsittning 1373 Mkr
Resultat fore skatt 84 Mkr
VD Peter Carrick
Ratos dgarandel 85%
Bidrag till Ratos resultat 54 Mkr
Bokfort varde i Ratos 567 Mkr
Investeringstidpunkt 2006

www.anticimex.se

Arcus Gruppen

Arcus Gruppen dr Norges
ledande sprit- och vinleveran-
tor. Bolaget bildades 1996 pa
initiativ av norska staten och
privatiserades 1998. Bland
gruppens mer kinda varumair-
ken finns Braastad Cognac,
Vikingfjord Vodka, Leiten
och Linie Aquavit. Foretagets
storsta produktionsanliaggning
ligger centralt i Oslo.

Bishode

Bisnode ar ett av Europas
ledande digitala affirsinforma-
tionsforlag med tjanster inom
marknads-, kredit- och produkt-
information. Verksamheten
bedrivs i 19 lander. Koncernen
bildades genom ett samgaende
mellan Bonnier Affarsinforma-
tion och Infodata. Koncernen
har drygt 2 500 anstillda.
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Sedan 1805 tillbringar Linie Aquavit fyra-fem manader
till havs fore forsiljning. Namnet kommer frin ekvatorn

som korsas under resan.

Bisnodes tjinster hjilper foretag och organisationer att
oka forsiljningen, minska affirsrisker och sikerstilla
leveranser.

»
1

Anticimex 1 400 medarbetare verkar for en sund och

hilsosam inomhusmiljé.

2006-12-31
Omsittning 1111 Mkr
Resultat fore skatt 77 Mkr
VD JanTore Fasund
Ratos dgarandel 83%
Bidrag till Ratos resultat 63 Mkr
Bokfort virde i Ratos 505 Mkr
Investeringstidpunkt 2005
www.arcus.no

2006-12-31
Omsittning 3 389 Mkr
Resultat fore skatt 366 Mkr
VD Lars Save
Ratos dgarandel 70%
Bidrag till Ratos resultat 283 Mkr
Bokfort virde i Ratos 1151 Mkr
Investeringstidpunkt 2005

www.bisnode.com



Bluegarden

Bluegarden ir en av Nordens
tre storsta tjansteleverantorer
inom l6ne- och HRM-omradet.
Verksamheten bestar av [one-
hanteringssystem, IT-baserade
personaladministrativa funk-
tioner, IT-stodd outsourcing
av personalavdelningar samt
konsulttjanster. Verksamheten
bedrivs i Sverige, Norge och
Danmark.

Bluegarden hjilper foretag att effektivisera sina
verksamheter genom flexibla administrationslésningar
for 16n, personal och resursplanering.

Camfil

Camfil dr virldsledande inom
renluftsteknik och luftfilter.
Koncernens produkter och
tjanster bidrar till bra inomhus-
klimat samt skyddar kansliga
tillverkningsprocesser och
omgivande miljo. Tillverk-
ning sker i 20 fabriker i tre
varldsdelar och koncernen ar
representerad med dotterbolag
och agenter i ca 55 lander.

=

Fritt flygande partiklar i

pa viginiett
Camfil Farr-filter fotograferade av Lennart Nilsson.

DIAB

DIAB ir ett virldsledande

foretag som tillverkar och 290ca12:31
utvecklar kdarnmaterial till Omsittning 1205 Mkr
konstruktioner for bl a vingar el iEin g et Ly
till vindkraftverk, skrov och vb Anders Paulsson
déck till batar samt detaljer Ratos égarandel 50%
till ﬂygplan, tag, bussar och Bidrag till Ratos resultat 122 Mkr
rymdraketer. Materialet har Bokfort varde i Ratos 709 Mkr

Investeringstidpunkt 2001

en unik kombination av egen-
skaper sdsom lag vikt, hog
héllfasthet, isolationsférmaga
och kemisk resistens.

www.diabgroup.com

2006-12-31
Omsittning 491 Mkr
Resultat fore skatt 30 Mkr
VD Ole Morten Settevik
Ratos dgarandel 100%
Bidrag till Ratos resultat 23 Mkr
Bokfort varde i Ratos 131 Mkr
Investeringstidpunkt 2003
www.bluegarden.no

2006-12-31
Omsittning 3 763 Mkr
Resultat fore skatt 246 Mkr
VD Alan O’Connell
Ratos dgarandel 30%
Bidrag till Ratos resultat 73 Mkr
Bokfort virde i Ratos 520 Mkr
Investeringstidpunkt 2000

www.camfil.com

En av DIABs stérsta kunder i USA ir Cirrus, vars modell
SR-22G2 innehaller kidrnmaterial fran DIAB.

Ratos arsredovisning 2006
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GS-Hydro

GS-Hydro ar en ledande leve-
rantor av icke-svetsade ror-
system. Produkterna anvinds
framforallt inom marin- och
offshoreindustrin men dven
inom pappers-, gruv- och metall-
industrin, bil- och flygindustrin
samt forsvarsindustrin. Huvud-
kontoret ligger i Finland.

Haendig

Haendig dr en aktiv dgare av
handelsbolag med inriktning
framst mot starka varumarken
till den nordiska byggmarkna-
den och ”gor-det-sjdlv”-handeln.
I koncernen ingar Hafa Bath-
room Group (med varumirken
Hafa Bathroom och Westerberg)
och De Casa Interior (med
Lundbergs Produkter och Duri)
samt Sven Svenssons.

Haglofs

Haglofs dr en nordisk mark-
nadsledande aktor inom utrust-
ning och klader for ett aktivt
uteliv (”outdoor”). Bolaget
utvecklar och marknadsfor
framforallt hogkvalitativa
klader, sovsackar, skor, tilt och
ryggsackar. Koncernen har en
stark tillvaxt i hela Visteuropa.
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2006-12-31
Omsittning 985 Mkr
Resultat fore skatt 86 Mkr
VD Thomas Rénnholm
Ratos dgarandel 100%
Bidrag till Ratos resultat 86 Mkr
Bokfort varde i Ratos 209 Mkr
Investeringstidpunkt 2001

www.gshydro.com

Lundbergs sortiment omfattar exempelvis fardiga

trappsteg i oljad ek.

2006-12-31
Omsittning 412 Mkr
Resultat fore skatt 28 Mkr
VD Mats Hedblom
Ratos dgarandel 100%
Bidrag till Ratos resultat 9 Mkr
Bokfort virde i Ratos 156 Mkr
Investeringstidpunkt 2001

www.haglofs.se

GS-Hydro erbjuder skriddarsydda helhetslésningar
inom rérsystem.

2006-12-31
Omsittning 727 Mkr
Resultat fore skatt 59 Mkr
vD Thomas Holmgren
Ratos dgarandel 100%
Bidrag till Ratos resultat 29 Mkr
Bokfért virde i Ratos 343 Mkr
Investeringstidpunkt 2001

www.haendig.com

Hagléfs har utvecklat outdoor-produkter under
ndstan hundra ar.



HL Display

HL Display ar en global mark-

nadsledande leverantér inom 2006-12-31
varuexponering och butiks- Omsitening Jaribils
kommunikation. Féretaget Resultat fore skt 92 Mher
. . VD Gérard Dubuy

har egna bolag i ett trettiotal
lander. Tillverkning sker i Ratos Searandl 299
. . . atos agarande! ]
Sverige, Storbritannien, USA Bidrag tgiu Ratos resultat 26 Mkr
och Kina. HL Display ar note- Bokfort virde i Ratos 251 Mkr
rat pa Stockholmsborsen. Investeringstidpunke 2001

www.hl-display.com

Hagglunds Drives

Higglunds Drives ar en inter-
nationell leverantor av kom-
pletta hydrauliska drivsystem
och drivmotorer. Till de storsta
kundsegmenten hor gruv- och
materialhantering samt marin
och offshore. Bolaget har dot-
terbolag i ca 15 lander.

Krossningstandemet pa US Sugars nya linje i Florida
med virldens hégsta krossningskapacitet drivs av system
fran Hagglunds Drives.

Inwido

Inwido utvecklar, tillverkar och
sdljer ett komplett sortiment av
fonster och dorrar till bygghan-
del, byggbolag och smahustill-
verkare. Verksamheten bedrivs i
samtliga nordiska lander, dartill
finns utomnordisk export.
Gruppens huvudvarumirken ar
Elitfonster och Allmogefonster
i Sverige, Storke i Danmark,
Pihla i Finland samt Diplomat-
dorren i Norge och Sverige.

Valvformat isoler peci
kundens 6nskemal.

illverkat efter

HL Displays senaste innovation - EasyShelf™ - férenklar
omméblering pa hyllplanen.

2006-12-31
Omsittning 1 547 Mkr
Resultat fore skatt 254 Mkr
VD Per Nordgren
Ratos dgarandel 100%
Bidrag till Ratos resultat 247 Mkr
Bokfort virde i Ratos -505 Mkr "
Investeringstidpunkt 2001

") Det negativa virdet férklaras av genomférd
refinansiering dar Ratos erholl 1 000 Mkr.

www.hagglunds.com

2006-12-31
Omsittning 3 285 Mkr
Resultat fore skatt 272 Mkr
VD Sven-Gunnar Schough
Ratos dgarandel 95%
Bidrag till Ratos resultat 265 Mkr
Bokfort virde i Ratos 869 Mkr
Investeringstidpunkt 2004

www.inwido.se

Ratos arsredovisning 2006
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Jotul

Jotul ar en norsk braskamin-
tillverkare med anor fran
1853. Tillverkningen sker i
Norge, Danmark, Frankrike,
Polen och USA. Bolagets
produkter siljs globalt, frimst
genom specialbutiker men
aven inom ”gor-det-sjalv”-
marknaden.

Lindab

Lindab &r en ledande tillverk-
are av byggmaterial i tunnpldt
och stal och ar etablerad i

28 linder. Omkring 80% av
forsaljningen gar till linder
utanfor Sverige.

2006-12-31
Omsittning 1041 Mkr
Resultat fore skatt 49 Mkr
VD Erik Moe
Ratos dgarandel 63%
Bidrag till Ratos resultat 56 Mkr
Bokfort virde i Ratos 288 Mkr
Investeringstidpunkt 2006

www.jotul.com

Inom affirsomrade Ventilation erbjuds allt fran

ti
inomhusklimat.

Medifiq Healthcare

Medifiq Healthcare ar en av
de virldsledande aktorerna
inom utveckling och tillverk-
ning av hjalpmedel for dose-
ring och administrering av
likemedel, preventivmedel,
hjalpmedel for blodprovs-
tagning samt hjialpmedel for
sjukvardspersonal inom en
rad olika omraden. Bolaget
har ca 500 anstillda i Finland,
England och Kina.
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2006-12-31
Omsittning 491 Mkr
Resultat fore skatt 10 Mkr
VD Jouni Pohjonen
Ratos dgarandel 78%
Bidrag till Ratos resultat 4 Mkr
Bokfort virde i Ratos 273 Mkr
Investeringstidpunkt 2006

www.medifig.com

—

I Jotuls sortiment ingar savil traditionella
gjutjarnskaminer som modernt designade braskaminer.

2006-12-31
Omsittning 7 609 Mkr
Resultat fore skatt 797 Mkr
VD Kjell Akesson
Ratos dgarandel 22,5%
Bidrag till Ratos resultat 379 Mkr
Exitresultat 1419 Mkr
Bokfort varde i Ratos 488 Mkr
Investeringstidpunkt 2001

www.lindab.com

_—
- /
Zoladex-sprutan édr en av Medifiq Healthcares
viktigaste produkter.



RH/RBM

RH/RBM-koncernen designar,
tillverkar och marknadsfor er-
gonomiska sittprodukter som

kontors- och specialstolar samt

stolar for konferens, matsal
och utbildning.

Superfos

Superfos dr en internationell

koncern som utvecklar, produ-

cerar och siljer formsprutade

plastforpackningar till livsmed-

els-, farg- och kemiindustri.
Fabriker finns i nio linder.

Den nylanserade stolen RH Ambio kombinerar
funktion med design.

Ny etikett med metallutseende - lyckad vidareutveckling

av Superfos klassiska Paintainer.

Ovriga innehav

I Ovriga innehav ingar fyra innehav:

Atle Industri bestdr av bola-
gen Moving, Moving Hjulex
samt Nordhydraulic.

BT) Group ir en ledande
leverantor av medieprodukter
och informationstjanster till
bibliotek, bokhandlare, fore-
tag och organisationer pa den
nordiska marknaden.

Industri Kapital ir ett onote-
rat private equity-foretag med
ett forvaltat kapital om knappt
4 miljarder EUR.

Overseas Telecom utvecklar
och avyttrar telekomlicenser
avseende mobiltelefoni. Port-
foljbolag finns i Sri Lanka.

2006-12-31

VD RH Form Peter Eklund
RBM Birger T. Larsen

Ratos dgarandel 85%
Investeringstidpunkt 2007
www.rh.se

www.rbmfurniture.com

2006-12-31
Omsittning 3170 Mkr
Resultat fore skatt 33 Mkr
VD Hans Pettersson
Ratos dgarandel 33%
Bidrag till Ratos resultat 11 Mkr
Bokfort varde i Ratos 346 Mkr
Investeringstidpunkt 1999

www.super‘fos.com

Abonnenttillvixten har varit god fér Overseas Telecoms
dotterbolag i Sri Lanka.

Ratos arsredovisning 2006
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Ratos AB (publ) 556008-
3585 far hirmed avge sin berittelse for 2006. Styrelsens site ar i

Stockholm, Sverige.

Bolagets verksamhet

Ratos ar ett borsnoterat “private-equity”-bolag. Verksamheten inne-
bir forviry, utveckling och férsiljning av foretradesvis onoterade
foretag. Agarandelen skall normalt vara minst 20%, investerings-
intervallet 150-2 500 Mkr och antalet innehav 20-30. Ratos ar
branschgeneralist med forvarv inom Norden och globala férsljningar
("exits”). | normalfallet skall Ratos vara storsta dgare. Ratos skall ha
en aktiv exitstrategi.

Eftersom Ratos affarsidé ar att forvirva, utveckla och avyttra fore-
tag beror verksamhetens utveckling och resultat pa hur framgangsrikt
dessa tre delar kan genomf6ras. Hur framgangsrikt foretagsforviry
kan genomforas beror fraimst pa Ratos sékprocess och Ratos process
for genomforande av ett forvary liksom av de allménna betingelserna
pa marknaden for foretagséverlatelser. En mangd omstandigheter,
inklusive priset, skall vara utvirderade innan ett forvarv genomfors.
Utvecklingen av ett forvirvat bolag beror bland annat pa strategival,
foretagsledningens och de anstilldas férméga att driva verksamheten
pé ett effektivt sitt samt branschens och konjunkturens utveckling.
Genom Ratos aktiva dagande behandlas dven personalfragor som till
exempel jamstilldhet, arbetsmiljé och kompetensutveckling. Ratos
exitstrategi innebidr identifikation av potentiella képare och val av
forsiljningsprocess, vilket ar avgérande for framgang.

Forvary, utveckling och avyttring av féretag dr konjunkturberoende
i olika avseenden. Den relativa resultatandelen mellan I6pande resultat

och exitresultat kan variera avsevirt Gver tiden.

Hindelser under aret

Forvarv

| februari genomférdes forvirvet av Anticimex, dar dgarandelen ar
85%. Anticimex dr verksamt inom bland annat skadedjurskontroll.
| juli genomfordes forvirvet av Jotul, som ar Skandinaviens ledande
tillverkare av braskaminer. Agarandelen uppgar till 62,5%.

Medifiq (fd Perlos Healthcare) forvirvades under hosten. Agar-
andelen uppgar till 78%. Medifiq utvecklar och tillverkar hjilpmedel
for bland annat dosering och administrering av likemedel.

Forvirv har gjorts inom bland annat Alimak Hek, Camfil, Inwido
och Lindab.

Forsiljningar (exits)

Forsiljningen av LRT/Tornet slutférdes i februari. Gadelius avyttrades
i borjan av hésten. Lindab noterades pa Stockholmsbérsen i borjan
av december. Ratos salde halva sitt innehav, 23%, i samband med
noteringen.

Superfos har avyttrat divisionen Aerosols. Haendig har genom
avyttringar under aret koncentrerat sin verksamhet till starka egna
varumirken inom bygghandeln och "gér-det-sjilv-sektorn”. Arcus
Gruppen har avyttrat sin verksamhet inom det tekniska och
medicinska omradet,Arcus Kjemi.Inom Atle Industri har ytterligare
avyttringar genomforts. Overseas Telecom, som till 9% 4gs av Ratos,
har sélt sin andel i telekomoperatéren MTN Uganda.

De exits som Industri Kapital genomfért under aret har bidragit
med 73 Mkr i Ratos resultat.

Refinansieringar
| samband med en refinansiering av Lindab,fére noteringen, frigjordes
likviditet till dgarna. Ratos erhéll 577 Mkr i likvida medel. Hagglunds

42  Ratos arsredovisning 2006

Drives genomférde ocksé en refinansiering vilket medférde att Ratos
erhall 1 000 Mkr.

Forvirv av dotter- och intresseforetag uppgick till 1 552 Mkr och
avyttringar till 4 410 Mkr.

Vid érets slut hade Ratos 18 innehav.

Forskning och utveckling
Teknisk utveckling inom koncernen bedrivs inom respektive kon-

cernforetag.

Miljopaverkan
Inom dotterbolagen bedrivs tillstandspliktig verksamhet enligt miljo-
skyddslagen.Tillstinden avser miljopaverkan med avseende pa utslipp

av |6sningsmedel till luft, stoft, avloppsvatten samt buller.

Resultat
Utvecklingen fér Ratos och Ratos innehav har varit mycket positiv.
Ratos-koncernens resultat (se not 2) fore skatt uppgick till 3 234 Mkr
(2 645). | detta ingar resultat fran innehav med 3 394 Mkr (2 785),
varav exitresultat 1 678 Mkr (651), samt férvaltningskostnader med
275 Mkr (191) och finansnetto med 115 Mkr (51). Exitresultatet beror
framfor allt pa férsiljningen av halva Ratos innehav i Lindab i samband
med noteringen pa Stockholmsbdrsen i bérjan av december.
Moderbolagets resultat fore och efter skatt uppgick till 4 466
Mkr (1 376).

Finansiell stillning
Likvida medel i koncernen uppgick vid arets slut till 5 009 Mkr (3 677),
varav kortfristiga rintebirande placeringar uppgick till 3 969 Mkr.
Moderbolaget har betydande likvida resurser. Likvida medel inklu-
sive kortfristiga rantebirande placeringar uppgick vid arets slut till
4 007 Mkr. Moderbolagets skulder; som dr begrinsade, avser framst
centralt administrerade, mindre dotterforetag.
For ytterligare information hanvisas till not 31 Finansiella risker

och riskpolicy.

Handelser efter balansdagen

Forsiljningen av innehavet i Alimak Hek och forvirvet av kontors-
stolsproducenterna svenska RH Form och danska RBM genomférdes
under januari. | februari beslét Ratos att genomfora refinansiering

av Haglofs.

Framtida utveckling

Med Ratos strategi blir avkastningen till aktiedgarna i framtiden
framst beroende av Ratos férméga att férvirva, utveckla och avyttra
innehav och vidta 6vriga virdeskapande atgirder for aktiedgarna.
Den allménna ekonomiska utvecklingen och utvecklingen av vérde-

nivan for foretagsoverlatelser har ocksa betydelse.

Redogorelse for styrelsearbetet
Ratos styrelse har under aret bestatt av dtta ledaméter valda av
bolagsstimman. Verkstillande direktéren ingér i styrelsen.
Styrelsens arbete regleras enligt en arligen faststilld arbetsordning.
Den faststiller bland annat
— instruktioner till verkstéllande direktoren
— beslutsordning inom bolaget
— styrelsens motesordning och arbetsférdelning
— ordférandens arbetsuppgifter

— informationsordningen mellan bolaget och styrelsen.



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

Styrelsen har utsett en ersittningskommitté som bestar av Olof
Stenhammar (ordférande), Peggy Bruzelius, Jan Séderberg samt
Per-Olof Séderberg. Den behandlar ersittning till VD och till VD
rapporterande befattningshavare samt ersittningsfragor av principiell
natur. | not 27 redogérs for de riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare som tillimpats under 2006.

Styrelsen har utsett en revisionskommitté som bestar av samtliga

styrelseledaméter med undantag av VD.

Inlosen, split och fondemission

Arsstimman beslutade om en obligatorisk inlésen kombinerad
med split 3:1 och fondemission, dir en Ratos-aktie delades i tva nya
ordinarie aktier och en inlésenaktie. Utbetalning av likvid for inlésen
med 19 kr per inlésenaktie, motsvarande 1 510 Mkr, genomférdes

under maj.

Innehav av egna aktier
Beslut har fattats av arsstimman 2006 att aterkop av aktier far ske av
A- eller B-aktier under tiden fram till ndsta 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 &kat hand-
lingsutrymme i sitt arbete att skapa varde for bolagets aktiedgare.
Under aret har 646 000 aktier forvarvats. Det forvarvade antalet
aktier motsvarar 0,4% av aktiekapitalet. Totalt 71 Mkr har utbetalts
i likvid vid forvarvet.Vid arets utgang innehar féretaget 3 072 522
egna aktier, motsvarande 1,9% av aktiekapitalet. Totalt har 173 Mkr
utbetalats i kopeskilling.
Totalt har under aret 91 302 A-aktier omvandlats till B-aktier.

Forslag till vinstdisposition
Eget kapital i koncernen hanférligt till moderbolagets aktiedgare upp-
gick till 10 875 Mkr, varav 9 707 Mkr ar balanserat resultat inklusive

arets resultat.

Till bolagsstammans forfogande star:

Mkr
Balanserade vinstmedel 5943
Arets resultat 4 466
10 409
Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar
féljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av serie A och B
5,50 kr/aktie i ordinarie utdelning " 870
5,50 kr/aktie i extra utdelning ” 871
Totalt till aktiedgarna utdelas 1741
Balanseras i ny rakning 8 668

" Baserat pa antalet utestiende aktier den 21 februari 2007. Antalet
aterkopta aktier per detta datum dr 3 072 522 st och kan férandras

fram till avstimningsdagen for utdelning.
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Koncernens resultatrakning

Mir Not 2,4 2006 2005
Nettoomsittning 3 16 156 8800
Ovriga rérelseintikter 5 144 40
Forandring av varulager -35 -28
Ravaror och férnédenheter -6 735 -4238
Kostnader for ersittning till anstillda 9,27 -4 749 -2 379
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella

och immateriella anliggningstillgangar 13,14 -666 -215
Ovriga kostnader 10,32 -3063 -1277
Realisationsresultat vid forsiljning av koncernféretag 7 89 134
Andelar i intresseforetags resultat 8 2 350 1744
Rérelseresultat 3491 2 581
Finansiella intakter 11 204 252
Finansiella kostnader 11 -461 -188
Finansnetto -257 64
Resultat fore skatt 3234 2 645
Skatt 12 -572 -464
Avrets resultat 2662 2181
Hanforlige till

Moderbolagets dgare 2527 2113
Minoritetsagare 135 68
Resultat per aktie, kr 25

— fore utspadning 15,50 12,42
— efter utspadning 1541 12,37
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Koncernens balansrakning

Micr Not 2006-12-31 2005-12-31
TILLGANGAR 4

Anliggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 13 10 406 6824
Materiella anlaggningstillgangar 14 2124 1544
Andelar i intresseforetag 15 2601 3715
Finansiella placeringar 19 232 335
Léangfristiga fordringar 21,27 96 89
Uppskjutna skattefordringar 12 187 135
Summa anlaggningstillgangar 15 646 12 642
Omsittningstillgangar

Varulager 22 1696 1463
Skattefordringar 84 M
Kundfordringar 3083 2 663
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 362 280
Ovriga fordringar 21 337 279
Likvida medel 19,36 5009 3677
Tillgangar som innehas for forsiljning 37 445 1048
Summa omsittningstillgangar 11016 9 451
Summa tillgdngar 26 662 22 093
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 1017 1008
Ovrigt tillskjutet kapital 286 286
Reserver 24 -135 135
Balanserat resultat inklusive arets resultat 9707 9 529
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 10 875 10 958
Minoritetsintresse 939 596
Summa eget kapital 24 11814 11 554
Skulder

Langfristiga rantebarande skulder 26 6878 4220
Ovriga langfristiga skulder 196 96
Avsittningar for pensioner 26,27 577 365
Ovriga avsittningar 28 264 80
Uppskjutna skatteskulder 12 528 280
Summa langfristiga skulder 8443 5041
Kortfristiga rantebirande skulder 26 1254 1421
Leverantorsskulder 1130 1083
Skatteskulder 212 136
Ovriga skulder 29 1766 1359
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 1466 1264
Avsittningar 28 392 235
Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas for forsiljning 37 185

Summa kortfristiga skulder 6 405 5498
Summa skulder 14 848 10539
Summa eget kapital och skulder 26 662 22 093

Information om koncernens stillda sikerheter och eventualférpliktelser, se not 33.
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Koncernens kassaflodesanalys

Mkr Not 36 2006 2005

Den I6pande verksamheten

Koncernens resultat fore skatt 3234 2 645
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -1531 -1 651

1703 994
Betald inkomstskatt -325 -120

Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore

forandring av rorelsekapital 1378 874
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av varulager -84 =27
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -265 -524
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -68 579
Kassafléde fran den l6pande verksamheten 961 902

Investeringsverksamheten

Forvarv, koncernféretag -1 542 -2 252
Avyttring, koncernforetag 513 1116
Forvarvy, aktier i intresseforetag och Gvriga innehav -10 -12
Avyttring, aktier i intresseforetag och 6vriga innehav 3897 1136
Forvirv, 6vriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -445 -279
Férindring, finansiella tillgangar -248 378
Kassaflode fran investeringsverksamheten 2165 87

Finansieringsverksamheten

Aterkép av egna aktier -71 -3
Overlatelse av egna aktier 28 29
Optionspremie 12 3
Minoritetens andel i emission 97
Lamnad utdelning -715 -673
Inlésen -1 510

Lamnad utdelning till minoritet -6

Okning (+) av rintebirande skulder 506 1071
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1756 524
Arets kassafléde 1370 1513
Likvida medel vid arets borjan 3677 2160
Kursdifferens i likvida medel -38 4
Likvida medel vid arets slut 5009 3677
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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 24 Aktiekapital kapital Reserver arets resultat Summa intresse kapital
Ingdende balans 2005-01-01 1008 286 -30 8062 9326 34 9 360
Andrade redovisningsprinciper -129 5 -124 -124
Justerad eget kapital 2005-01-01 1008 286 -159 8 067 9202 34 9236
Avrets férindring av omrikningsreserver 228 228 1 229
Arets férindring av sikrings-
och verkligt varde reserv 92 92 6 98
Inlésen av konvertibelprogram, intresseféretag -8 -8 -8
Eget kapitalandel av konvertibelt forlagslan 16 16 4 20
Forvarvad minoritet -7 -7
Minoritet vid forvarv 313 313
Ovrigt, direkt mot eget kapital 3 3 3
Skatt hanforligt till poster som redovisats
direkt mot eget kapital -26 -26 -2 -28
Summa férmégenhetsférandringar
som redovisats direkt mot eget kapital 1008 286 135 8078 9 507 349 9 856
Arets resultat 2079 2079 58 2137
Summa férmégenhetsférandringar
exkl transaktioner med bolagets dgare 1008 286 135 10157 11 586 407 11993
Utdelning -673 -673 -673
Aterképlavyttring av egna aktier 26 26 26
Emission 97 97
Optionspremier 3 3 3
Utgaende balans 2005-12-31 1008 286 135 9513 10 942 504 11 446
Andrade forvirvsanalyser 16 16 92 108
Justerat eget kapital 2005-12-31 1008 286 135 9 529 10 958 596 11554
Arets férindring av omrikningsreserver -343 -343 -39 -382
Arets férindring av skrings-
och verkligt varde reserv 73 -73 0 6 6
Forvirvad minoritet -44 -44
Minoritet vid forvarv 219 219
Minoritet i avyttrat foretag -2 -2
Skatt hanforligt till poster som redovisats
direkt mot eget kapital 0 0 -2 -2
Summa férmoégenhetsférandringar
som redovisats direkt mot eget kapital 1008 286 -135 9 456 10 615 734 11 349
Arets resultat 2527 2527 135 2 662
Summa férmégenhetsfériandringar
exkl transaktioner med bolagets dgare 1008 286 -135 11983 13142 869 14 011
Utdelning -715 -715 -6 -721
Inlésen -1510 -1510 -1 510
Aterképlavyttring av egna aktier -43 -43 -43
Fondemission 9 -9 0
Emission 63 63
Optionspremier 14 14 14
Omférdelning av kapitaltillskott -13 -13 13 0
Utgaende balans 2006-12-31 1017 286 -135 9707 10 875 939 11814
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Moderbolagets resultatrakning

M Not 2006 2005
Ovriga rorelseintikter 5 5 5
Ovriga externa kostnader 10 -77 -63
Personalkostnader 9,27 -192 -118
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 14 -2 -2
Ovriga rorelsekostnader 6 -3 -2
Rérelseresultat -269 -180
Resultat fran andelar i koncernforetag 7 2851 832
Resultat fran andelar i intresseforetag 8 1704 487
Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar

som ar anlaggningstillgangar 11 160 204
Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter 11 71 52
Rintekostnader och liknande resultatposter 11 -51 -19
Resultat efter finansiella poster 4 466 1376
Skatt 12 - -
Arets resultat 4 466 1376
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Moderbolagets

kassaflodesanalys

Mkr Not 36 2006 2005
Den I6pande verksamheten
Resultat fére skatt 4 466 1376
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -4 435 -1 359
31 17
Betald inkomstskatt - N
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
férandring av rorelsekapital 31 17
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -23 -4
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder 124 34
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 132 47
Investeringsverksamheten
Forviry, aktier i dotterforetag -2 309 -2226
Avyttring, aktier i dotterforetag 3700 1958
Forviry, aktier i intresseforetag och 6vriga innehav -5 -13
Avyttring, aktier i intresseféretag och 6vriga innehav 2674 1138
Forvirv 6vriga materiella anlaggningstillgangar -1 -1
Forandring, finansiella tillgangar -513 346
Kassaflode fran investeringsverksamheten 3546 1202
Finansieringsverksamheten
Aterkép av egna aktier -71 -3
Overlitelse av egna aktier 28 29
Optionspremie 10 1
Limnad utdelning -715 -673
Inlésen -1 510
Okning (+) av rantebirande skulder 74 20
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2184 -626
Avrets kassaflode 1494 623
Likvida medel vid arets borjan 2513 1890
Likvida medel vid arets slut 4007 2513
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Moderbolagets balansrakning

Micr Not 2006-12-31 2005-12-31
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 14 14 13
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 35 4468 3108
Andelar i intresseforetag 17 2281 3215
Fordringar pa koncernféretag 18 1073 493
Andra langfristiga vardepappersinnehav 20 202 306
Andra langfristiga fordringar 21 8 26
Summa anlaggningstillgangar 8046 7161

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 18 118 114
Fordringar pa intresseféretag 18 0 0
Ovriga fordringar 60 36
Skattefordran 2 2
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 23 12 8
Kortfristiga placeringar, dvriga 3965 2482
Kassa och bank 42 31
Summa omsittningstillgangar 4199 2673
Summa tillgangar 12 245 9834

50 Ratos arsredovisning 2006



Mir Not 2006-12-31 2005-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital antal A-aktier 42 328 770
antal B-aktier 119 020 482 24 1017 1008
Reservfond 286 286
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 5943 6834
Avrets resultat 4466 1376
Summa eget kapital 11712 9 504
Avsittningar
Avsittningar for pensioner 26,27 3 3
Langfristiga skulder
Ej rantebirande skulder
Ovriga skulder 29 78 48
Réntebdrande skulder
Skulder till koncernféretag 26 141 139
Summa langfristiga skulder 219 187
Kortfristiga skulder
Ej rantebédrande skulder
Leverantorsskulder 9 4
Skulder till koncernféretag 29 8
Ovriga skulder 45 15
Upplupna kostnader och férutbetalda
intakter 30 109 66
Réntebarande skulder
Skulder till koncernféretag 26 119 47
Summa kortfristiga skulder 311 140
Summa eget kapital och skulder 12245 9834
Stéllda sdkerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Forandringar i moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Totalt
Reserv- Overkurs- Aterkép Balanserat Arets eget
Mir Not 24 Aktiekapital fond fond egna aktier resultat resultat kapital
Utgaende balans 2004-12-31 1008 251 35 -144 6394 1224 8768
Andrade redovisningsprinciper 5 5
Justerad ingaende balans 2005-01-01 1008 251 35 -144 6399 1224 8773
Ovriga vinstdispositioner 35 -35 1224 -1224 0
Avrets resultat 1376 1376
Summa férmégenhetsforandringar
exkl transaktioner med bolagets dgare 1008 286 0 -144 7623 1376 10 149
Utdelning -673 -673
Aterkép egna aktier -3 -3
Utnyttjade képoptioner 23 6 29
Optionspremier 2 2
Utgaende balans 2005-12-31 1008 286 0 -124 6958 1376 9 504
Ovriga vinstdispositioner 1376 -1376 0
Avrets resultat 4466 4466
Summa férmégenhetsforandringar
exkl transaktioner med bolagets dgare 1008 286 0 -124 8334 4 466 13970
Utdelning -715 -715
Inlésen -1 510 -1 510
Fondemission 9 -9 0
Aterkép egna aktier -71 -71
Utnyttjade képoptioner 22 6 28
Optionspremier 10 10
Utgaende balans 2006-12-31 1017 286 0 -173 6116 4 466 1712

52 Ratos arsredovisning 2006



Notforteckning

Not 1

Not 2

Not 3

Not 4

Not 5

Not 6

Not 7

Not 8

Not 9

Not 10
Not 11
Not 12
Not 13
Not 14
Not 15
Not 16
Not 17
Not 18
Not 19
Not 20
Not 21
Not 22
Not 23
Not 24
Not 25
Not 26
Not 27
Not 28
Not 29
Not 30
Not 31
Not 32
Not 33
Not 34
Not 35
Not 36
Not 37
Not 38
Not 39
Not 40
Not 41

Redovisningsprinciper

Koncernens resultatrakning

Intdkternas fordelning

Foretagsforvarvy

Ovriga rorelseintikter

Ovriga rorelsekostnader
Realisationsresultat vid forsaljning koncernforetag
Andelar i intresseforetags resultat

Anstillda och personalkostnader

Arvode och kostnadsersittning till revisorer
Finansiella intdkter och kostnader

Skatter

Immateriella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar

Andelar i intresseforetag

Andelar i joint ventures

Specifikation av moderbolagets andelar i intresseforetag

Fordringar pa koncernféretag och intresseforetag
Finansiella placeringar

Andra langfristiga viardepappersinnehav
Fordringar

Varulager

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Eget kapital

Resultat per aktie

Réntebarande skulder

Erséttningar till anstillda och styrelse
Avsittningar

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Finansiella risker och riskpolicy

Operationell leasing

Stillda sikerheter och eventualférpliktelser
Narstdenderelationer

Andelar i koncernféretag

Kassaflodesanalys

Tillgangar som innehas for forsljning
Handelser efter balansdagen

Viktiga antaganden

Risk avseende forsikringsverksamhet

Uppgifter om moderbolaget

Ratos éarsredovisning 2006

53



Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 Redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen upprittas i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
sasom de har godkints av EG-kommissionen for tillimpning inom EU.
Vidare tillimpas Redovisningsradets rekommendation RR 30:05
Kompletterande redovisningsregler for koncerner.

Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncer-
nen 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 darfoér ar néd-
vandigt att avvika fran rekommendationen i fraga for att astadkomma
en rittvisande 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
annu inte borjat tillaimpas

International Accounting Standards Board (IASB) har givit ut féljande
nya och andrade Standarder vilka vid utfirdandet av denna érsredo-
visning annu ej tratt ikraft:

Trider i kraft fér rikenskapsar

IFRS Standard som bérjar den:

IFRS 7 Finansiella Instrument:
Upplysningar

Andring i IAS 1 Utformning
av finansiella rapporter

1 januari 2007 eller senare

1 januari 2007 eller senare

IFRS 8 Operating Segments* 1 januari 2009 eller senare

IASBs International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) har givit ut nedanstiende nya tolkningar vilka dannu ej har
tratt ikraft:

Trider ikraft for rikenskapsar
IFRIC Tolkning

IFRIC 7 Tillampning av
inflationsjusteringmetoden
enligt IAS 29, Redovisning
i hoginflationslander

IFRIC 8 Omfattning av IFRS 2

IFRIC 9 Omvirdering
av inbiddade derivat

som bérjar den:

1 mars 2006 eller senare

1 maj 2006 eller senare

1 juni 2006 eller senare

IFRIC 10 Interim Financial Reporting

and Impairment* 1 nov 2006 eller senare

IFRIC 11 IFRS 2: Group

and Treasury Share Transactions™* 1 mars 2007 eller senare
IFRIC 12 Service Concession

Arrangements™ 1 januari 2008 eller senare

* Annu ej godkind av EU for tillimpning.

Ratos forvantar sig att inférandet av dessa nya och dndrade rekom-
mendationer och tolkningar i framtida perioder inte kommer att
medféra nagon visentlig finansiell effekt pd koncernens finansiella

rapporter.
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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 kassafléde. Syftet
med att inte redovisa segment enligt IAS 14 &r att ge en rittvisande
bild av verksamheten.

Ratos verksamhet styrs och rapporteras helt utifran de innehav
som (vid varje given tidpunkt) finns i Ratos portfolj. Segment — av-
seende geografi, bransch eller annat — &r 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 ir 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 dr det efterstravansvart att lika information limnas
for alla innehav.

Segmentsredovisning enligt IAS 14 innebir att olika information
lamnas om koncernféretag och intresseféretag. En summering i
noterna som enbart fangar koncernféretagen, t ex avseende
omsittning, speglar ej majligheter och risker ur Ratos perspektiv. En
redovisning av segment skulle ddrmed vara vilseledande.

Utforlig och separat bolagsinformation lamnas for varje innehav
pa sdrskild plats i arsredovisningen.

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

eller kassafléde.

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

Virdering av tillgangar och skulder sker utifran historiska anskaff-
ningsvarden. Foljande tillgingar och skulder viarderas pa annat sitt:
B Finansiella instrument varderas antingen till verkligt virde, anskaff-
ningsvarde eller upplupet anskaffningsvarde.

B Intresseféretag redovisas i enlighet med kapitalandelsmetoden.
W Virdering av uppskjutna skattefordringar och skulder baserar
sig pa hur redovisade virden pa tillgangar eller skulder forvintas bli
realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt beraknas med tillimpning
av aktuell skattesats.

W Tillgangar som innehas for forsiljning redovisas till det ldgsta av
det tidigare redovisade virdet och det verkliga viardet med avdrag
for forsiljningskostnader.

B Varulager virderas till det lagsta av anskaffningsvarde och netto-
forsiljningsvarde.

W Avsittningar varderas till det belopp som krivs for att reglera en
forpliktelse, med eventuell nuvardeberikning.

B Nettoforpliktelse avseende férménsbestimda pensionsplaner
virderas till nuvardet av en uppskattning av den framtida ersittning
som dr intjanad av de anstillda med avdrag for eventuella tillgangar
kopplade till respektive pensionsplan med tillimpning av den s k

korridorregeln.



Koncernens redovisningsprinciper,som aterges i ssmmandrag nedan,
tillimpas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncer-
nens finansiella rapporter. Principerna tillimpas aven konsekvent pa
rapportering och konsolidering av moderbolag, koncernféretag, joint

venture och intresseféretag.

Klassificering
Anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder bestar i allt visentligt
enbart av belopp som férvintas atervinnas eller betalas efter mer 4n

tolv manader riknat fran balansdagen.

Koncernredovisning

Vid bedémningen om ett betydande eller bestimmande inflytande
foreligger, beaktas potentiella rostberittigande aktier som utan
drojsmal kan utnyttjas eller konverteras. Konsolidering gors i normal-
fallet utifran aktuell dgarandel utan hinsyn till eventuella potentiella
rostberittigade aktier.

En forvarvsanalys upprittas i anslutning till ett forvarv av ett
intresse-, dotterforetag eller ett joint venture. | analysen faststills
dels anskaffningsvardet for andelarna, dels det verkliga virdet pa
forvarvsdagen av forvirvade identifierbara tillgangar samt Gvertagna
skulder och eventualférpliktelser.

Anskaffningsvirdet utgors av de verkliga vardena per overlatelse-
dagen for tillgéngar, uppkomna eller Gvertagna skulder och emitterade
egetkapitalinstrument som limnats som vederlag i utbyte mot de
forvarvade nettotillgingarna samt transaktionskostnader som ar
direkt hianforbara till forvarvet.

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

Nir anskaffningskostnaden 6verstiger nettovirdet av forvarvade
tillgangar och dvertagna skulder samt eventualférpliktelser, redovisas
skillnaden som goodwill. Nér skillnaden &r negativ redovisas denna
direkt i resultatrakningen.

Forvirvsanalysen ar prelimindr tills dess den faststills, vilket
skall ske enligt IFRS inom 12 ménader efter forvirvet. | de fall en
forvarvsanalys dndras justeras resultat- och balansrikningarna fran
och med forvarvstidpunkten, vilket innebér att dven jamférelse-

perioden andras.

Forvirv och forsiljning

Vid férvarv inkluderas foretagets resultat frain och med forvarvstid-
punkten i koncernens resultat. Under éret avyttrade foretag ingar
i koncernens resultatrakning med intidkter och kostnader till det
datum da det bestimmande eller betydande inflytandet upphér.
Med exitresultat avses det realisationsresultat som uppstir da ett

innehav avyttras.

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

Orealiserade vinster som uppkommer vid transaktioner med
intresseforetag elimineras i den utstrackning som motsvarar koncer-
nens dgarandel i bolaget. Orealiserade forluster elimineras pa samma
satt som orealiserade vinster,men endast i den utstrackning det inte

finns nagon indikation pa nedskrivning.

Dotterforetag
Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande

fran Ratos AB. Bestimmande inflytande innebér direkt eller indirekt

en ratt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i
syfte att erhélla ekonomiska fordelar. Vid ett agande av mer an 50%
av rosterna forutsitts ett bestimmande inflytande. Omstindigheter
i det enskilda fallet kan ge ett bestimmande inflytande édven vid ett
agande under 50% av rosterna.

Dotterforetag redovisas enligt forvirvsmetoden. Metoden innebar
att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion vari-
genom koncernen indirekt forvirvar dotterforetagets tillgangar och
overtar dess skulder och eventualforpliktelser. Metoden innebir att
100% av dotterforetagets intikter och kostnader samt tillgangar och
skulder redovisas pa respektive rad i resultat- och balansrikningen.
Minoritetens andel av nettotillgangarna redovisas som en del av
eget kapital. | anslutning till resultatrakningen lamnas upplysning om

resultatets fordelning mellan majoritet och eventuell minoritet.

Intresseforetag

Intresseforetag dr foretag som star under ett betydande inflytande
fran Ratos AB. Betydande inflytande innebdr en mdjlighet att delta
i de beslut som ror ett foretags finansiella och operativa strategier,
men innebér inte ett bestimmande inflytande eller gemensamt
bestimmande inflytande. | normalfallet innebér ett dgande mot-
svarande ligst 20% och hogst 50% av rosterna att ett betydande
inflytande innehas.

Intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Kapital-
andelsmetoden innebdr att det i koncernen bokférda vardet pa
aktierna i intresseforetagen motsvaras av koncernens andel i intresse-
foretagens eget kapital, eventuella restvirden pa koncernmassiga ver-
och undervarden reducerat med eventuella internvinster.| koncernens
resultatrakning redovisas som "Andelar i intresseféretags resultat”,
koncernens andel i intresseforetagens resultat efter finansiella intakter
och kostnader samt avskrivningar pa koncernmassiga 6vervirden och
upplosning av koncernmissiga undervarden. Koncernens andel i intres-
seforetagens redovisade skatter ingar i koncernens skattekostnader.

Erhalina utdelningar fran intresseféretag minskar redovisat varde.

Joint venture

Joint venture dr de féretag for vilka koncernen genom samarbets-
avtal med en eller flera parter har ett gemensamt bestimmande
inflytande Gver den driftsméssiga och finansiella styrningen. | kon-
cernredovisningen konsolideras innehav i joint venture foretag enligt
klyvningsmetoden. Klyvningsmetoden innebir att for joint venture
foretag redovisas koncernens dgarandel av foretagens intikter och
kostnader respektive tillgangar och skulder i koncernens resultat- och

balansrakningar.

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 raknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrikningarna redovisas i
resultatrakningen. Icke-monetira tillgangar och skulder som redovisas
till historiska anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid trans-
aktionstillfillet. Icke-monetira tillgangar som redovisas till verkliga
varden omriknas till den funktionella valutan till den kurs som rader
vid tidpunkten for vardering till verkligt varde, valutakursférandringen
redovisas sedan pa samma sitt som 6vrig vardeférandring avseende

tillgangen eller skulden.
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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 rider pa balansdagen. Intikter och
kostnader i en utlandsverksamhet omriknas till svenska kronor till
en genomsnittskurs som utgdr 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

Omrikningsdifferenser som uppstar i samband med omrakning av en ut-
landsk nettoinvestering och vidhangande effekter av sikringar av netto-
investeringarna redovisas direkt i omrakningsreserven i eget kapital.
Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten
hanférliga ackumulerade omrikningsdifferenserna efter avdrag for

eventuell valutasikring i koncernens resultatrikning.

Intaktsredovisning

Intiktsredovisning sker nar visentliga risker och formaner som ar
forknippade med féretagens varor &vergér till kdparen och det ar
sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillfalla bolaget.
Koncernen behaller darefter inte nagot engagemang i den |6pande
forvaltningen som vanligtvis forknippas med dgandet. Darutdver sker
intaktsredovisning forst nér intikten och de utgifter som uppkommit
eller forvantas uppkomma till f6ljd av transaktionen kan beriknas pa
ett tillforlitligt sétt.

Intékter fran tjansteuppdrag redovisas i resultatrikningen nir det
ekonomiska utfallet kan beriknas pa ett tillforlitligt sitt. Intdkter och
kostnader redovisas i resultatrakningen i forhéllande till uppdragets
fardigstallandegrad.

Intakter avseende forsakringsavtal redovisas linjart 6ver kontrak-
tets 16ptid for ettariga avtal. For flerariga forsikringsavtal redovisas
intakterna hanforliga till forsta avtalsaret enligt successiv vinstavrik-
ning baserat pa forhallandet mellan nedlagda utgifter och beriknade
totala utgifter. De intikter som avser efterféljande ar periodiseras

linjart 6ver kontraktsperioden.

Operationell leasing

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resultatrak-
ningen linjart éver leasingperioden. Férmaner erhéllna i samband med
tecknandet av ett avtal redovisas i resultatrakningen som en minskning
av leasingavgifterna linjart Gver leasingsavtalets 16ptid.Variabla avgifter

kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Finansiella intidkter och kostnader
| finansnettot redovisas bl a utdelning, ranta, beraknad med till-
lampning av effektivrintemetoden, kostnader for att uppta lan och
valutakursférandringar avseende finansiella tillgingar och skulder.
Aven realisationsresultat och nedskrivningar av finansiella tillgingar
redovisas i finansnettot. Orealiserade och realiserade vardeférand-
ringar avseende finansiella tillgangar varderade till verkligt virde
via resultatrikningen, inklusive derivatinstrument som inte p g a
sakringsredovisning redovisas direkt mot eget kapital.

Dirutéver fordelas betalningar avseende finansiella leasar mellan
rantekostnad och amortering. Rintekostnaden redovisas som

finansiell kostnad.
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Immateriella tillgangar

Goodwill
Om det vid forvarv av en rérelse uppstar en positiv skillnad mellan
anskaffningsvarde och verkligt virde pé forvirvade tillgangar, Gvertagna
skulder samt eventualforpliktelser 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 férvary
av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet for andelar i

intresseforetag.

Forskning och utveckling

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

nader kostnadsférs i den period de uppkommer.

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

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

uppkommer.

Avskrivning
Avskrivningar redovisas i resultatrakningen linjart dver immateriella
tillgdngars beriaknade nyttjandeperioder, savida inte sadana nyttjande-
perioder dr obestimbara.

Avskrivningsbara immateriella tillgingar skrivs av frin det datum da

de r tillgangliga for anvandning. De beriknade nyttjandeperioderna

ar:

Koncernen
Varumirken 19-20ar
Databaser 5-10ar
Kundrelationer 4-11ar
Ovriga immateriella tillgingar 3-10ar

Materiella anldaggningstillgangar

Agda tillgangar

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

Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen till an-
skaffningsvirde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och
eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvérdet ingar ink&pspriset samt
kostnader direkt hanférbara till tillgangen for att bringa den pa plats
och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen.
Exempel pa direkt hinforbara kostnader som ingar i anskaffnings-
vardet ar kostnader for leverans och hantering, installation, lagfarter,

konsulttjanster och juristtjanster.



Det redovisade virdet for en materiell anlaggningstillgang tas bort
ur balansrikningen vid utrangering eller avyttring eller nar inga
framtida ekonomiska férdelar vintas fran anvindning eller utrang-
ering/avyttring av tillgingen.Vinst eller férlust som uppkommer vid
avyttring eller utrangering av en tillgang utgérs av skillnaden mellan
forsiljningspriset och tillgingens redovisade varde med avdrag for
direkta forsiljningskostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig

rorelseintikt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell
eller operationell leasing. Finansiell leasing foreligger da de ekono-
miska riskerna och férmanerna som ar férknippade med dgandet i
allt vasentligt ar 6verforda till leasetagaren, om sa ej ar fallet 4r det
frdga om operationell leasing.

Leasade tillgangar klassificerade som finansiella redovisas som
tillgang i koncernens balansrakning. Forpliktelsen att betala framtida
leasingavgifter redovisas som skuld. Leasade tillgdngar skrivs av enligt
plan medan leasingbetalningar redovisas som rianta och amortering

av skuld.

Lanekostnader

Lanekostnader som ar direkt hanforbara till inkop, konstruktion
eller produktion av en tillging och som tar betydande tid i ansprak
att fardigstdlla for avsedd anvindning eller forsiljning inkluderas
i tillgangens anskaffningsvirde. Aktivering av lanekostnader sker
under forutsittningen att det ar troligt att de kommer att leda till
framtida ekonomiska férdelar och kostnaderna kan mitas pa ett
tillforlitligt satt.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart dver tillgangens berdknade nyttjandeperiod,
mark skrivs inte av. Koncernen tillimpar komponentavskrivning vilket
innebdr att komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till

grund for avskrivningen.

Antal ar Koncernen Moderbolaget
Byggnader 10- 100 35-100
Inventarier 3-15 3-10

Bedémning av en tillgings restvirde och nyttjandeperiod gors

arligen.

Nedskrivningar
Vid varije rapporttillfille gors en bedémning om det foreligger nagon
indikation som tyder pa att en tillgang minskat i virde. Om en indika-
tion pa virdenedgang finns beriknas tillgingens atervinningsvirde.

Bedémning av redovisat virde sker pa annat sitt for vissa till-
gangar. Detta giller varulager, tillgangar som innehas for forsiljning,
forvaltningstillgangar som anvinds for finansiering av ersattningar till
anstillda och uppskjutna skattefordringar samt finansiella tillgangar,
se respektive rubrik.

| Ratos-koncernen hanférs goodwill och immateriella anlagg-
ningstillgangar med obestambar nyttjandeperiod till ett innehav,
dvs ett dotter- eller intresseféretag, da varje innehav utgor en
kassagenererande enhet. En prévning av redovisat varde gors per
innehav, inklusive virdet pa goodwill och immateriella tillgaingar som

ar hinforliga till innehavet i fraga. Provningen sker arligen genom att

berikna ett atervinningsvirde oavsett om en indikation pa virdened-
gang foreligger eller ej. Daremellan prévas vardet om en indikation
pa vardenedgéng foreligger.

En nedskrivning belastar resultatrikningen. Nedskrivning hanforlig

till ett innehav fordelas i forsta hand till goodwill.

Berikning av atervinningsvirdet
Atervinningsvirdet ir det hégsta av verkligt virde med avdrag for
forsiljningskostnader och nyttjandevirdet. For utforlig beskrivning,

se not 13.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar pa goodwill aterférs inte.

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

ha gjorts.

Finansiella tillgangar och skulder

Allméanna principer
Finansiella tillgangar och skulder kan virderas till verkligt varde,
anskaffningsvirde eller upplupet anskaffningsvarde.

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

Virdeférandringar som beror pa valutaomrikning avseende
rorelserelaterade tillgangar och skulder redovisas i rorelseresultatet,
medan sddana virdeférandringar avseende finansiella tillgangar och
skulder redovisas i finansnettot.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas
med ett nettobelopp i balansrakningen endast nir det foreligger en
legal ritt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att reglera
posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgingen
och reglera skulden.

Forvirv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affars-
dagen, som utgér den dag da bolaget forbinder sig att forvirva eller
avyttra tillgangen forutom i de fall bolaget forvirvar eller avyttrar

noterade vardepapper da likviddagsredovisning tillimpas.

- Finansiella tillgangar viarderade till verkligt varde via
resultatriakningen
| denna kategori klassificeras tillgangar som innehas fér handels-
andamal, vilket innebar att avsikten @r att de skall avyttras pa kort
sikt. Derivatinstrument klassificeras alltid i denna kategori.Tillgangar
i denna kategori omvirderas I6pande till verkligt virde med virde-
forandringar redovisade i resultatrakningen, med undantag for de fall
de klassificeras som sikringsinstrument i samband med att sakrings-
redovisning tillimpas (se nedan).Syftet med ett derivatinstrument,som
inte klassificeras som sikringsinstrument,avgdr om vardeférandringen
redovisas i finansnettot eller i rorelseresultatet.

Verkligt varde for noterade finansiella tillgangar motsvaras av
tillgangens noterade kopkurs pa balansdagen. Verkligt virde pa

onoterade finansiella tillgangar faststills genom att anvinda varderings-

Ratos éarsredovisning 2006

57



tekniker till exempel nyligen genomférda transaktioner, pris pa lik-
nande instrument och diskonterade kassafléden. Investeringar i aktier
och andelar som inte har ett noterat marknadspris och vars virde
inte kan faststillas pa ett tillforlitligt sitt, klassificeras som Finansiella
tillgangar som kan siljas.

| denna kategori ingar likvida medel (omedelbart tillgingliga till-
godohavanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga
placeringar med en ursprunglig 16ptid understigande tre méanader),
derivatinstrument som ej klassificerats som sakringsinstrument,
finansiella placeringar som utgérs av aktier samt 6vriga finansiella
placeringar. Om I6ptiden eller den forvintade innehavstiden for en
finansiell placering ar lingre @n ett ar rubriceras placeringen som
finansiella anlaggningstillgangar och om l6ptiden understiger ett ar

rubriceras placeringen som kortfristiga placeringar.

- Lanefordringar och kundfordringar
Denna kategori utgors av finansiella tillgingar med fasta betalningar
eller med betalningar som gar att faststélla och som inte dr noterade
pé en aktiv marknad. Fordringarna uppkommer dé foretag tillhanda-
héller pengar, varor och tjanster direkt till kredittagaren utan avsikt
att idka handel i fordringsritterna.Tillgangar i denna kategori varderas
till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsviarde bestims
utifran den effektivrinta som beriknas vid anskaffningstidpunkten.

| denna kategori ingar kundfordringar, lanefordringar och &vriga
fordringar. Kundfordringar redovisas till det belopp,varmed de férvin-
tas inflyta, efter avdrag for individuell bedémning av osikra fordringar.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rérelsens kostnader.
Kundfordringar har kort aterstaende |6ptid och varderas darfor till
nominellt belopp utan diskontering.

For lanefordringar och Gvriga fordringar giller att om den for-
vantade innehavstiden Gverstiger ett ar rubriceras fordringarna som

langfristiga fordringar, i annat fall som 6vriga fordringar.

- Finansiella tillgdngar som kan siljas

| denna kategori ingar finansiella tillgingar som inte klassificerats i
nagon annan kategori.Tillgdngar i denna kategori varderas I6pande till
verkligt vairde med virdeforindringar redovisade mot eget kapital. In-
vesteringar i aktier och andelar som inte har ett noterat marknadspris
och vars verkliga virde inte kan faststillas pa ett tillforlitligt satt varde-

ras till anskaffningsvirde med avdrag for eventuella nedskrivningar.

- Finansiella skulder virderade till verkligt virde via
resultatrakningen

Denna kategori bestar av derivatinstrument som inte anvands for
sakringsredovisning. Dessa varderas |6pande till verkligt virde med
virdeférandringar redovisade i resultatrikningen. Syftet med ett de-
rivatinstrument avgér om vardefoérandringen redovisas i finansnettot
eller i rorelseresultatet. Vardeforandring pa finansiella skulder han-
forliga till utfirdade syntetiska optioner pa marknadsmassiga grunder

redovisas inom finansnettot.

= Andra finansiella skulder
| denna kategori redovisas rintebarande och icke-rintebarande
skulder som inte innehas i handelssyfte.Vardering gors till upplupet
anskaffningsvirde. Upplupet anskaffningsvarde bestims utifran den
effektivranta som beriaknades nir skulden togs upp. Det innebir att
6ver- och undervirden periodiseras 6ver skuldens I6ptid.
Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader
for att uppta lan inkluderas i anskaffningsvardet och periodiseras

over lanets 16ptid.
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Leverantorsskulder, som har en kort férvantad 16ptid, vrderas till

nominellt belopp utan diskontering.

Nedskrivning av finansiella tillgangar virderade till anskaff-
ningsvarde eller upplupet anskaffningsviarde

Vid varije rapporttillfille utvirderar foretaget om det finns objektiva
indikationer pa att en finansiell tillgang eller grupp av finansiella till-
gangar ar i behov av nedskrivning.

For onoterade aktier och andelar i kategorin Finansiella tillgangar
som kan siljas, virderade till anskaffningsvarde, beriknas nedskriv-
ningsbeloppet som skillnaden mellan den finansiella tillgangens
redovisade virde och nuvirdet av uppskattade framtida kassafléden
diskonterade till aktuell marknadsavkastning for en likartad finansiell
tillgang. En nedskrivning redovisas i resultatrikningen. Sadana ned-
skrivningar aterfores ej.

For tillgangar i kategorin Lanefordringar och kundfordringar, vilka
redovisas till upplupet anskaffningsvirde, berdknas atervinningsvardet
pa en tillgang som nuvidrdet av framtida kassafloden diskonterade
med den effektiva rinta som gillde da tillgangen redovisades for
forsta gangen. For tillgangar med kort I6ptid gors ingen diskontering.
Nedskrivningen redovisas i resultatrikningen. Aterféring av tidigare
nedskrivningar gérs om en senare 6kning av atervinningsvardet objek-
tivt kan hanféras till en handelse som intriffat efter att nedskrivningen

redovisats. Aterféringen redovisas i resultatrakningen.

Derivatinstrument och sdkringsredovisning

Bolaget anvinder olika typer av derivatinstrument (terminer, optioner
och swapar) for att sikra olika finansiella risker, i forsta hand valuta-
risker och ranterisker.

Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt virde i balans-
rakningen. De virdeforandringar som uppstar vid omvirdering kan
redovisas pa olika sitt, beroende pa om derivatinstrumentet klassi-
ficerats som sikringsinstrument eller ej.

Om derivatinstrumentet inte klassificeras som sékringsinstrument
redovisas virdefériandringen direkt i resultatrakningen.

For derivatinstrument som utgor sikringsinstrument i en kassa-
flodessikring redovisas den effektiva delen av vardeforindringen i eget
kapital, medan den ineffektiva delen (normalt ett belopp av marginell
storlek) redovisas direkt i resultatrakningen.

Den del av virdeforandringen som redovisas i eget kapital fors
sedan 6ver till resultatrakningen, vilket sker i den senare period da den
sikrade posten paverkar resultatrakningen. Om sikringsredovisningen
avbryts dessférinnan fors vardeférandringen som redovisats i eget
kapital 6ver till resultatrakningen. Om daremot den sikrade posten
inte langre forvintas intréffa fors virdeférandringen som redovisats
i eget kapital omedelbart &ver till resultatrikningen.

Om sikringsredovisningen avbryts fére derivatinstrumentets for-
fallodag atergar derivatinstrumentet till att klassificeras som finansiell
tillgang eller skuld virderad till verkligt virde via resultatrakningen och
derivatinstrumentets framtida vardefoérandringar redovisas dirmed
direkt i resultatrakningen.

Kassaflédessakringar anvands huvudsakligen i féljande fall: (i) nar
valutaterminer anvands i syfte att sikra valutarisk i framtida inkép och
forsaljning i olika utlandska valutor och (i) nar ranteswapar anviands
i syfte att ersitta upplaning till rérlig rinta med rantebetalningar i
fast ranta.

For att uppfylla kraven pa sikringsredovisning enligt IAS 39 krivs
att det finns en entydig koppling till den sikrade posten. Vidare krivs
att sdkringen effektivt skyddar den séikrade posten, att sikrings-



dokumentation upprittats och att effektiviteten kan visas vara

tillrackligt hég genom effektivitetsmatning.

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

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

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

Tillgangar som innehas for forsiljning

Tillgangar klassificeras som Tillgangar som innehas for forsiljning
da det ar mycket sannolikt att forsiljning kommer att ske. Det kan
vara en enskild tillgang, en grupp av tillgangar och dartill hanforliga
skulder eller ett innehav, dvs ett dotter- eller intresseforetag. Tillgangar
klassificerade som Tillgangar som innehas for forsiljning sérredovisas
som omsittningstillgang. Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas
for forsiljning sarredovisas som kortfristiga skulder i balansrakningen.
Virdering sker till det ldgsta av redovisat virde och verkligt virde

med avdrag for forsiljningskostnader.

Aktiekapital

Innehav av egna aktier redovisas som en minskning av det egna
kapitalet. Forvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost fran
eget kapital. Likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en
okning 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 nir de uppstar.

Ataganden fér lderspension och familjepension fér tjinsteman
i Sverige tryggas genom forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran
Redovisningsradets Akutgrupp, URA 42,4r detta en forménsbestimd
plan som omfattar flera arbetsgivare. Information som gor det majligt
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 avgiftsbestamd plan.

Férmansbestimda planer

Koncernens nettoférpliktelse avseende formansbestimda planer
berdknas separat for varje plan genom en uppskattning av den
framtida ersittning som de anstillda intjanat genom sin anstillning i
béde innevarande och tidigare perioder;denna ersittning diskonteras
till ett nuvdrde och det verkliga virdet pa eventuella forvaltnings-
tillgangar dras av. Diskonteringsrantan dr rantan pa balansdagen
pa en forstklassig foretagsobligation med en 16ptid som motsvarar
koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad
for sidana foretagsobligationer anvinds istillet marknadsrantan pa
statsobligationer med en motsvarande |6ptid. Berdkningen utférs av
en kvalificerad aktuarie med anvidndande av den sa kallade projected

unit credit method.

Nar ersittningarna i en plan férbittras, redovisas den andel av den
okade ersittningen som hinfor sig till de anstilldas tjanstgoring
under tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjart
fordelad Gver den genomsnittliga perioden tills ersittningarna helt ar
intjanade. Om ersdttningen ar fullt ut intjdnad redovisas en kostnad
i resultatriakningen direkt.

For aktuariella vinster och férluster som uppkommer vid berak-
ningen av koncernens forpliktelser for olika planer tillimpas den sa
kallade korridorregeln. Korridorregeln innebér att den del av de acku-
mulerade aktuariella vinsterna och férlusterna som 6verstiger 10% av
det storsta av forpliktelsernas nuvarde och forvaltningstillgingarnas
verkliga varde redovisas i resultatet ver den forvantade genomsnitt-
liga aterstaende tjanstgdringstiden for de anstillda som omfattas av
planen. | 6vrigt beaktas inte aktuariella vinster och férluster.

Nar berikningen leder till en tillgang for koncernen begrinsas det
redovisade virdet pa tillgangen till nettot av oredovisade aktuariella
forluster och oredovisade kostnader for tjanstgoring under tidi-
gare perioder och nuvirdet av framtida aterbetalningar fran planen
eller minskade framtida inbetalningar till planen. Nar det finns en
skillnad mellan hur pensionskostnaden faststills i juridisk person
och koncern redovisas en avsittning eller fordran avseende sirskild
Ioneskatt baserat pa denna skillnad. Avsittningen eller fordran

nuvirdesberiknas ej.

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

skulder.

Incitamentsprogram

Kopoptionsprogrammen sikras genom aterkop av egna aktier.
Aterkc”)p av egna aktier redovisas som en reduktion av eget kapital.
Optionerna har férvirvats till marknadsmassigt pris och options-
premien redovisas direkt mot eget kapital. Vid ett eventuellt framtida
utnyttjande av optionerna kommer |6senpriset att inbetalas och 6ka
det egna kapitalet.

Koncernféretagens incitamentsprogram genomférs, med vissa
undantag, pa marknadsmassiga grunder. Program som inte genomfors
pa marknadsmissiga grunder och for vilka saledes IFRS 2 Aktierela-
terade ersittningar ar tillimplig, har under 2006 inte haft en bety-

dande inverkan pa Ratos-koncernens resultat- och balansrakningar.

Resultat per aktie
Resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hanforligt till
moderbolagets aktieédgare.

Utspadningseffekten av optionsprogrammen avseende resultat
per aktie beriknas utifran redovisat resultat efter skatt dividerat dels
med nuvarande antal aktier, dels med ett beriknat antal aktier som
beaktar utestaende optioner under aret. Berdkningen av antalet aktier
utgar fran skillnaden mellan |6senpriset for alla utestaende optioner
och genomsnittlig borskurs for motsvarande antal aktier. Skillnaden
motsvarar, med hénsyn till genomsnittlig bérskurs pa Ratos-aktien,
ett visst antal aktier. Dessa aktier, tillsammans med nuvarande antal
aktier, ger ett berdknat antal aktier som anvinds for att erhalla
utspadningseffekten.

Vid beridkning av resultat per aktie tas hansyn till under aret
genomford inlésen kombinerad med split, for perioder fore trans-

aktionen.
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Avsittningar

En avsittning redovisas i balansrakningen nar koncernen har en befintlig
legal eller informell forpliktelse som en foljd av en intréffad hiandelse
och det 4r troligt att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att
kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning
av beloppet kan goras. Dar effekten av nér i tiden betalning sker ar
visentlig, berdknas avsittningar genom diskontering av det férvantade
framtida kassaflodet till en rintesats fére skatt som dterspeglar aktuella
marknadsbedémningar av pengars tidsvirde och,om det ar tillimpligt,
de risker som ar forknippade med skulden.

Avsittningar avseende forsikringsavtal avser andel av erhallna
forsakringspremier avseende gillande forsikringsavtal som ar hianforlig
till utestdende risker, ej intjanade premier, samt forsakringsskador
baserat pa bedémningar av inrapporterade skador och uppskatt-
ningar av skador som intriffat, men som annu ej rapporterats. Per
varje balansdag prévas huruvida de redovisade foérsikringsskulderna
ar adekvata, genom att goéra aktuella uppskattningar av framtida

kassafloden enligt dess forsakringsavtal.

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 beraknas med utgéngspunkt i skillnaden mellan
redovisat och skattemissigt varde pa tillgangar och skulder; om det
ar sannolikt att dtervinning respektive reglering av skillnaden ar
sannolik. En vdrdering gors baserat pd de skattesatser och skatte-
regler som har beslutats eller aviserats per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporira
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det ar
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 nar det finns ett méjligt atagande som
hirror fran intréffade handelser och vars forekomst bekriftas endast av
en eller flera osakra framtida handelser eller nar det finns ett dtagande
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 arsredovisningsla-
gen (1995:1554) och Redovisningsradets rekommendationer RR 32:05
Redovisning for juridisk person. Aven Redovisningsradets Akutgrupps
utgivna uttalanden fér noterade foretag tillimpas. RR 32:05 innebar
att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen skall

tillimpa samtliga av EU godkanda IFRS och uttalanden s langt detta
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4r méjligt inom ramen fér Arsredovisningslagen, Tryggandelagen och
med hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som skall goras
fran IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redo-
visningsprinciper framgar nedan.

Fran och med 1 januari 2006 tillimpas reglerna i ARL 4 kap 14§
a-e som tillater vdrdering av vissa finansiella instrument till verkligt
virde. Detta medfér byte av redovisningsprincip.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér moderbolaget
tillimpas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i
moderbolagets finansiella rapporter.

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

det bokforda virdet pa andelarna.

Intresseforetag
Andelar i intresseforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaff-

ningsvardemetoden.

Formansbestimda pensionsplaner

I moderbolaget tillimpas andra grunder fér berakning av formans-
bestimda planer an de som anges i IAS 19. Moderbolaget foljer
Tryggandelagens bestimmelser och Finansinspektionens foreskrifter
eftersom detta ar en férutsittning for skattemissig avdragsritt.
De visentligaste skillnaderna jamfért med reglerna i IAS 19 ér hur
diskonteringsrintan faststills, att berdkning av den férmansbestimda
forpliktelsen sker utifrdn nuvarande I6neniva utan antagande om
framtida l6nedkningar och att alla aktuariella vinster och férluster

redovisas i resultatrikningen da de uppstar.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott
Moderbolaget redovisar aktiedgartillskott i enlighet med uttalandet
fran Redovisningsradets Akutgrupp.Aktiedgartillskott fors direkt mot
eget kapital hos mottagaren och aktiveras i aktier och andelar hos
givaren, i den méan nedskrivning ej erfordras.

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag, vilka

innebar att moderbolaget varken kan ge eller ta emot koncernbidrag.

Skatt
Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Det
innebdr att uppkomna realisationsvinster ej ar skattepliktiga.
Bolaget deklarerar en schablonintikt pa 1,5% pa marknadsvirdet
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 avdragsgilla liksom limnad utdelning. Dessa regler leder till att
moderbolaget normalt inte betalar nagon inkomstskatt. Ratos
koncernmissiga skattekostnad utgors dérfor sa gott som uteslutande

av intresse- och koncernféretagens skatt.



Not 2 Koncernens resultatrakning

M 2006 2005
Innehav

Resultat fran koncernforetag 1164 716
Exitresultat, koncernforetag -14 134
Nedskrivning, koncernféretag -178

Resultatandelar fran intresseforetag 719 1411
Exitresultat, intresseforetag 1617 392
Nedskrivning, intresseforetag -29
Utdelning, vriga innehav 21 36
Exitresultat, 6vriga innehav 75 125
Nedskrivning, 6vriga innehav -10

Resultat fran innehav 3394 2785

Centrala intdkter och kostnader

Forvaltningskostnader -275 -191
Finansiella poster 115 51
Centralt netto -160 -140
Resultat fore skatt 3234 2 645
Skatt -572 -464
Arets resultat 2 662 2181
Hanforligt till

Moderbolagets dgare 2527 2113
Minoritetsagare 135 68

Av formella skl har Ratos valt att redovisa resultatrakningen i enlig-
het med IAS 1. Ratos affarsidé ar att forvirva, utveckla och darefter
avyttra foretag. Det innebér att Ratos har manga tydliga sirdrag i
forhallande till ett "normalt” rérelsedrivande bolag och ar inte en
koncern i traditionell mening. Omsittningen forandras om koncern-
foretag avyttras och intresseforetag forvarvas eller vice versa, trots
att sidana foérandringar 4r en del av verksamheten. For att bdttre
spegla Ratos verksamhet redovisas i denna not dven koncernféretagen
enligt kapitalandelsmetoden. De rader som far samma vérden i de
bada uppstillningsformerna ér siledes resultat fore skatt, skatt och
resultat efter skatt.

Not 3 Intidkternas fordelning

Mkr 2006 2005

Nettoomsittningens férdelning

Varuférsiljning 11277 7281
Tjansteuppdrag 4477 1519
Forsékringstjanster 402

16 156 8800
Not 4 Foretagsforvarv

Under aret har Ratos genomfort forvarv av Anticimex, Jotul och Medi-
fiq Healthcare. | samtliga fall har férvirven genomférts av nybildade
forvarvsbolag. Ratos investering avser insatt kapital i forvarvsbolagen
dar identifierbara tillgangar, dvertagna skulder och eventualférplik-
telser virderats till verkligt varde. | Ratos forvarvsanalyser redovisas
siledes endast goodwill da forvirvade tillgangar, skulder och even-
tualforpliktelser i samband med forvirvet redan har virderats till

verkligt virde i underkoncernerna.

| borjan av dret férvarvade Ratos 85% av Anticimex som ar nordisk
marknadsledare inom skadedjurskontroll. Verksamheten omfattar
dven ett brett tjanstesortiment med mélet att skapa sunda och halso-
samma inomhusmiljer. Resterande 15% 4gs av foretagsledningen.
Anticimex ingar i Ratos resultat fran och med 1 februari. Omsitt-
ningen under perioden dr 1 167 Mkr och resultatet fore skatt 54 Mkr.
Om forvdrvet hade genomforts per 1 januari 2006 hade omsittning
redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet varit ca 1 400
Mkr och resultat fore skatt 80 Mkr. Forvirvsbolagets rantekostnader
har proformerats for att motsvara ett helarsvarde. Ratos investering
uppgar till 535 Mkr. De immateriella tillgangar som identifierades i
forvarvsanalysen avser kontraktsportfolj, som varderades till 116 Mkr.
Den goodwill som redovisas for Anticimex representerar en val fung-
erande organisation, med férméga att bredda produkterbjudandet och
férméga att knyta avtal med partners, en affirsmodell som ger starka
kassafloden, en marknadsledande position samt immateriella tillgangar
som inte kan identifieras och virderas skiljt fran goodwill.

I juni tecknades avtal om forvdrv av 62,5% av den norska braska-
mintillverkaren Jotul. Den tidigare huvudégaren Accent Equity kvarstar
som delagare till 22,5%. Medlemmar av féretagsledningen har for-
vérvat resterande aktier. Jotul grundades 1853 och ar Skandinaviens
ledande tillverkare av braskaminer. Féretaget har produktionsan-
laggningar i Norge, Danmark, USA och Frankrike. Jotul ingar i Ratos
resultat frin och med juli manad. Omsittningen under perioden
ar 625 Mkr och resultatet fére skatt 56 Mkr. Om férvirvet hade
genomforts per 1 januari 2006 hade omsittning redovisad i Ratos-
koncernen under perioden istillet varit 1 000 Mkr och resultat fére
skatt 50 Mkr. Férvarvsbolagets rantekostnader har proformerats for
att motsvara ett helarsvirde. Jotuls forvirv av Krog Iversen ingar fran
arets borjan. Ratos investering uppgar till 275 Mkr. | den preliminira
forvarvsanalysen har hela skillnaden mellan anskaffningsvirde och
verkligt virde pa tillgangar, exklusive immateriella tillgangar, skulder
och eventualférpliktelser hanforts till goodwill. Den goodwill som
redovisas for Jotul representerar en stark marknadsposition, en dist-
ributionsorganisation med bra relationer till aterforsiljare, ett starkt
management med en utarbetad forvarvsstrategi och en affirsplan
baserad pa ett tillvixtprogram. Goodwill representerar dven syner-
gieffekter mellan Jotul och Krog Iversen samt immateriella tillgangar
som inte kan identifieras och varderas skiljt frin goodwill.

| augusti ingick Ratos ett kbpeavtal om forvarv av 78% av aktierna
i Perlos medicintekniska division Perlos Healthcare. Forvarvet ge-
nomférdes under november manad och féretaget har namnandrats
till Medifiq Healthcare. Den tidigare dgaren Perlos Oy kvarstar som
dgare till 20% och resterande 2% #gs av foretagsledningen. Medifiq
Healthcare utvecklar och tillverkar hjilpmedel for dosering och
administrering av likemedel, preventivmedel, hjalpmedel for blod-
provstagning samt hjilpmedel for sjukvardspersonal inom en rad
olika omraden. Medifiq Healthcare ingar i Ratos resultat fran och
med november manad. Omsittningen under perioden ir 94 Mkr
och resultatet fore skatt 4 Mkr. Ratos investering uppgar till 280 Mkr.
Om forvdrvet hade genomforts per 1 januari 2006 hade omsittning
redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet varit 490 Mkr
och resultat fore skatt 10 Mkr. Forvdrvsbolagets rantekostnader
har proformerats for att motsvara ett helarsvirde. | den prelimindra
forvarvsanalysen har hela skillnaden mellan anskaffningsvirde och
verkligt virde pa tillgangar, exklusive immateriella tillgangar, skulder

och eventualférpliktelser hanforts till goodwill. Goodwill hianfors

forts. nista sida
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till bolagets organisation och marknadsposition samt immateriella
tillgangar som inte kan identifieras och virderas skiljt fran goodwill.

| december har avtal tecknats om férvarv av 100% av de bada
kontorsstolsproducenterna svenska RH Form och danska RBM.RH
Form producerar olika typer av ergonomiska kontors- och arbets-
stolar och erbjuder dessutom ett sortiment av olika specialstolar.
RBM har utéver kontorsstolar dven stolar for konferens, utbildning
och matsalar i sitt sortiment. Bigge bolagen savil designar som
producerar sina stolar. Ratos investering uppgar till knappt 190 Mkr.
Forvirven ar villkorade av berérda myndigheters godkinnande. For-
virven genomférdes i borjan av 2007. Bokslut for den nya koncernen
ar annu ej faststillt.

Nedanstiaende sammanstillningar visar verkligt virde vid for-

varvstillfallet.

Ratos forvarv

Medifiq
M Anticimex ~ Jotul  Healthcare  Totalt
Immateriella anlaggningstillgangar 118 13 18 149
Materiella anlaggningstillgingar 124 235 199 558
Finansiella anlaggningstillgangar 33 6 39
Uppskjuten skattefordran 34 5 39
Varulager 30 237 67 334
Ovriga fordringar 290 231 33 554
Likvida medel 35 110 70 215
Langfristiga skulder

och avsittningar 1367 898 310 2575
Uppskjuten skatteskuld 121 121
Kortfristiga skulder

och avsittningar 526 463 63 1052
Netto identifierbara tillgangar

och skulder -1350 -524 14 -1 860
Koncerngoodwill 1750 689 343 2782
Kopeskilling, totalt 400 165 357 922
Ratos andel, % 85 625 78,5

Erlagd kopeskilling 340 103 280 723
Tillkommer aktiedgarlan 195 172 367
Total investering 535 275 280 1090

Storre forvirv gjorda av koncernféretag

Bisnode slutférde i bérjan pa aret forvirvet av Bonniers tyska verksam-
het. Dérutdver har ett antal mindre forvarv genomforts.Totalt har 611
Mkr investerats. Ratos har tillskjutit 379 Mkr. De forvirvade foretagen
ingar i koncernens omsittning med 390 Mkr och i resultatet fére skatt
med 10 Mkr. Féretagens omsittning respektive resultat fore skatt
uppgar till ca 600 Mkr respektive 20 Mkr raknat fran arets borjan.

Inwido har under aret férvarvat bolag i Sverige, Finland, Norge
och Polen.Totalt uppgar investeringarna till 568 Mkr. De férvirvade
bolagen ingar i koncernens omsittning med 598 Mkr och med 40
Mkr i resultatet fore skatt. Féretagens omsittning respektive resultat
fore skatt uppgar till ca 1 100 Mkr respektive 50 Mkr raknat fran
arets borjan.

Arcus Gruppen har forvarvat 60% av svenska Vingruppen, en av
Sveriges storre leverantorer av vin.Vingruppen ingdr i omsattningen
med 94 Mkr och resultat fére skatt med 10 Mkr.

Analyser av férvarvade immateriella tillgangar har genomférts for
varje férvarv. De immateriella tillgingar som darvid har framkommit

ar bland annat varumarken, databaser och kundrelationer.
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Nedanstaende sammanstillningar visar verkligt varde vid forvarvstill-

fallet. | vissa fall 4r forvarvsanalyserna preliminara.

Mkr Arcus Gruppen Bisnode Inwido Totalt

Anlaggningstillgangar

Immateriella 2 206 36 244
Materiella 1 13 119 133
Finansiella 2 60 1 63
Varulager 33 1 89 123
Ovriga fordringar 63 98 184 345
Likvida medel 14 182 60 256
Langfristiga skulder
och avsittningar 2 234 34 270
Kortfristiga skulder
och avsittningar 73 317 236 626
Netto identifierbara
tillgdngar och skulder 40 9 219 268
Koncerngoodwill 70 602 349 1021
Ko&peskilling, totalt 110 611 568 1289

Varav Ratos lamnat
aktiedgartillskott
och aktiedgarlan 379

Faststillande av foregaende ars preliminira
forvdrvsanalyser

Forvirvsanalyser avseende Bisnode och Arcus Gruppen har fast-
stdllts. Justeringen av Bisnode innebar att dgarandelen redovisas med
hansyn tagen till utspadning, dvs 70%. Forvarvsbalansen paverkas
inte av justeringen utan endast férdelningen mellan majoritets- och
minoritetsagarna.Vardet pa Arcus Gruppens fastigheter har faststillts
och dirigenom har en omférdelning mellan goodwill och fastighets-

virden skett.

Arcus Gruppen Preliminir Definitiv
Mkr forvarvsbalans Ny virdering forvirvsbalans
Anlaggningstillgangar
Immateriella 291 291
Materiella 700 -183 517
Finansiella 25 25
Varulager 319 319
Ovriga fordringar 507 507
Likvida medel 142 142
Langfristiga skulder
och avsittningar 788 -51 737
Kortfristiga skulder
och avsittningar 980 980
Netto identifierbara
tillgdngar och skulder 216 -132 84
Koncerngoodwill 354 132 486
Ko&peskilling, totalt 570 0 570
Ratos andel, % 83 83
Erlagd koépeskilling 474 474



Not 5 Ovriga rorelseintikter Not 8 Andelar i intresseforetags resultat
Koncernen Koncernen
Mkr 2006 2005 Mkr 2006 2005
Hyresintakter 1 8 Resultatandelar
Vinst vid forsiljning Alimak Hek 88 37
av anldggningstillgangar 33 4 Atle Industri 20 5
Kursvinster pa fordringar/ skulder Camfil 73 79
av rorelsekaraktair 8 2 DIAB 122 45
Ovriga 92 26 HL Display 26 16
144 40 Lindab 379 233
Moderbolaget Superfos 1 10
Mkr 2006 2005 BT] Infodata 38
Dynal Biotech 6
Hyresintakter 4 4 ynal Blotec
L LRT/Tornet M1
Ovrigt 1 1
Martinsson 1
5 5
Summa resultatandelar 719 1411
Not 6 Ovriga rorelsekostnader Exitresultat
derbol Lindab 1419
Moderbolaget LRT/Tornet 198
M 2008 2008 Atle Industri/Envac 124
Fastighetskostnader -3 -2 Dynal Biotech 283
Ovrigt 0 0 Martinsson 17
-3 ) Superfos 1
Summa exitresultat 1617 391
Not 7 Realisationsresultat vid forsiljning Nedskrivningar
av koncernforetag Atle Industri -29
Koncernen Andelar i intresseforetags resultat 2336 1773
M 2006 2005 Kostnader som hinforts
Gadelius 14 till “centrala bolag” -34
Féretag inom Arcus Gruppen 16 Andelar i intresseforetags resultat,
Féretag inom Bisnode 66 dgda av Ratos 2336 1739
Féretag inom BT) Group 19 Andelar i intresseforetags resultat,
Foretag inom Haendig 14 4dgda av koncernféretag
Féretag inom Inwido 20 Resultatandelar 14
BT] Infodata 127 Exitresultat 5
Lidan 7 2350 1744
89 134
Resultat fran andelar i intresseféretag
Resultat fran andelar i koncernforetag
Moderbolaget
Moderbolaget
Mkr 2006 2005
Mkr 2006 2005
Utdelni 19 41
Utdelningar 100 20 X eI"'"gf‘; o \ cas "
tat ti
Resultat vid frsiljning av aktier 2850 812 esdltat vidiorsdijning av aktier
- Nedskrivning .18
Nedskrivning -99
Resultat fran andelar i int féret: 1704 487
Resultat fran andelar i koncernféretag 2 851 832 esdltat fran ancelar  intresseloretag
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Not 9 Anstillda och personalkostnader

Medelantalet anstillda

2006

2005

2006  Varav min 2005 Varav min
Totalt %-andel Totalt %-andel
Moderbolaget 32 50 29 45
Koncernféretag 9592 66 5379 67
Koncernen totalt 9 624 66 5408 67
varav i
Sverige 4026 63 2731 66
Norge 1725 70 1093 64
Finland 942 62 397 63
Danmark 786 74 291 66
England 505 64 140 63
Tyskland 383 64 M 83
Polen 324 71 115 77
USA 163 86 83 89
Frankrike 106 81 10 70
Schweiz Al 54 21 52
Nederlinderna 67 69 40 77
Irland 57 67 7 57
Osterrike 55 58 33 73
Kina 54 78 36 81
Ungern 53 26 24 29
Tjeckien 47 38 15 40
Spanien 43 88 32 87
Slovenien M 4?2 15 33
Australien 34 88 28 89
Japan 20 80 195 78
Kanada 19 84 0 0
Singapore 14 86 10 80
Belgien 14 57 5 60
Brasilien 13 92 9 89
Korea 12 83 10 80
Litauen 12 50 6 33
Slovakien 1 18 3 0
Indien 9 78 6 83
Italien 9 78 8 75
Estland 5 60 3 67
Mexico 4 75 1 100
Konsfoérdelning i styrelse och foretagsledning
2006 2005

Kvinnor ~ Man  Totalt Kvinnor ~ Min  Totalt
Styrelse
Moderbolaget 1 7 8 1 7 8
Koncernféretag 46 568 614 49 479 528
Totalt 47 575 622 50 486 536
Foretagsledning
Moderbolaget 1 5 6 1 5 6
Koncernféretag 82 330 412 58 200 258
Totalt 83 335 418 59 205 264
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forts. nista spalt

Koncernen

Loner och andra ersittningar

Styrelse,VD och vVD Ovriga
Mkr 2006 2005 2006 2005
Koncernen 190 132 3234 1576
(varav tantiem) (40) (36)
Varav i Sverige 95 51 1534 825
(varav tantiem) (29) (21)
Ovriga linder 95 81 1700 751
(varav tantiem) (11) (15)

Sociala kostnader

Mkr 2006 2005
Sociala kostnader 1129 618
(varav pensionskostnader) (302) (159)

Av koncernens pensionskostnader avser 34 Mkr (20) nuvarande och
f d styrelser ochVD. Koncernens utestiende pensionsforpliktelser till
dessa uppgar till 14 Mkr (16).

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 2006 2005
Styrelse,VD och vWD 34 22
(varav tantiem) (22) (11)
Ovriga anstillda 90 56
Summa 124 78

Sociala kostnader

Mikr 2006 2005
Sociala kostnader 65 38
(varav pensionskostnader) (22) (11)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 3 Mkr (3) nuvarande
och f d styrelse och VD. Bolaget utestiende pensionsforpliktelser till
dessa uppgar till 3 Mkr (3) och avser fore detta styrelseledaméter

som varit anstillda.

Sjukfranvaro i procent av arbetstid

2006 2005
Total sjukfranvaro

Total sjukfranvaro av ordinarie arbetstid 11 21
Andel av den totala sjukfranvaron

som avser sammanhéngande

sjukfranvaro pa 60 dagar eller mer 40,1
Kénsférdelning

Min 0,7 0,4
Kvinnor 15 33
Aldersfordelning

<30ar 0,1 2,2
30-49 ar 08 2,4
> 50 ar 1,9 1,7



Not 10 Arvode och kostnadsersattning
till revisorer
2006 2005

Mkr Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
KPMG
Revisionsuppdrag 8 2 8 3
Andra uppdrag 3 1 3 1
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 2 - 3 -
Andra uppdrag 3 - -
Ovriga revisorer 24 2 10 3

M 8 24 7

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

annat ar andra uppdrag.

Not 11 Finansiella intidkter och kostnader
Koncernen
Finansiella intikter
Mir 2006 2005
Utdelning 21 36
Resultat vid forsiljning av aktier 75 126
Ranteintakter 84 86
Netto, valutakursférandringar - 1
Ovriga finansiella intikter 24 3
204 252
Koncernen
Finansiella kostnader
Mir 2006 2005
Rantekostnader -398 -138
Netto, valutakursférandringar -1 0
Nedskrivning av finansiella
tillgangar som kan siljas -12 -
Ovriga finansiella kostnader -50 -50
-461 -188
Moderbolaget
Resultat fran évriga
virdepapper och fordringar Ovriga rinteintikter
som &r anliggnil illga och i re P
Mir 2006 2005 2006 2005
Utdelningar 21 36
Resultat vid
forsiljning av aktier 74 125
Nedskrivning -10
Ranteintakter
koncernféretag 75 42 24 6
Svriga 1 47 4
Netto, valutakurs-
férandringar 5
160 204 71 52
Réntekostnader och
liknande resultatposter
Mkr 2006 2005
Rantekostnader
koncernforetag -26 -1
ovriga -2
Netto, valutakursférandringar -15
Ovriga finansiella kostnader -8 -8
-51 -19
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Not 12 Skatter

Redovisad i resultatriakningen

Skatteposter som redovisats direkt mot eget kapital

Mkr 2006 2005

Uppskjuten skatt hanforlig

Mkr 2006 2005
till sakringsreserv -2 11
Periodens skattekostnad -341 -178
Uppskjuten skatt hanforlig till
Justering av skatt hanforlig till tidigare ar -6 0 N L
fond for verkligt virde 1
Andel i intresseforetags skatt -207 -251 3 12
-554 -429
Uppskjuten skatt avseende Redovisade uppskjutna skattefordringar och skulder
temporira skillnader
Materiella anlaggningstillgdngar -2 -2 Koncernen
Immateriella anliggningstillgéngar 14 1 Upp If;)rdra:katte- Upp “skuIdSkatte_
Finansiella anlaggningstillgingar 8 6 Mier 2006 2005 2006 2005
Lager 5 -3 Materiella anlaggningstillgingar 14 42 78 99
Kundfordringar 1 2 Immateriella anlaggningstillgangar 24 31 292 199
Pensionsavsittningar 8 -4 Finansiella anlaggningstillgangar 3 1 9
Avsittningar -1 -3 Avsittningar pensioner 49 75 4
Periodiseringsfonder -46 -12 Avsiittningar 6vriga 39 25 7
Ovrigt 3 -16 Réntebdrande skulder 3 1
Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av Varulager 5 15 1 1
utnyttjande av tidigare aktiverat Kundfordringar 15 6 1
skattevarde i underskottsavdrag -32 -39 Ovrige 59 30 27
Uppskjuten skatteintakt i under aret Underskottsavdrag 91 5 1
aktiverat skattevirde Periodiseringsfonder 2 244 105
i underskottsavdrag 34 39
Skattefordringar/skatteskulder 302 279 643 424
-18 -35 Kvittningar 15 144 115 144
Totalt redovisad skattekostnad
Skattefordringar/skatteskulder,
i koncernen -572 -464
netto 187 135 528 280
Avstamning effektiv skatt, koncernen
Mkr 2006 2005 Mkr 2006 2005
Resultat fére skatt 3234 2 645 Avdragsgilla temporira skillnader 0 74
Avgar resultat fran intresseforetag -733 -1377 Skattemissiga underskott 896 442
2501 1268 896 516
Skatt enligt gillande skattesats, 28% -700 -355
Effekt av sirskilda skatteregler Av ej virderade forlustavdrag hinfér sig ca 400 Mkr till av Ratos
for investmentbolag 58 156 centralt administrerade dotterforetag. 64 Mkr av de skattemissiga
Effekt av andra skattesatser i andra linder -6 8 underskotten forfaller 2009 -2016. Resterande del av de skatteméssiga
Ej avdragsgilla kostnader 83 20 underskotten har ej faststillda forfallodagar.
Ej skattepliktiga intikter 373 5 Det dr inte sannolikt att ej redovisade skattefordringar kommer
Okning av underskottsavdrag att medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden varfor de ej asitts
utan motsvarande aktivering av nigot virde.
uppskjuten skatt -14 -9 Moderbolaget
Utnyttjande av tidigare e] Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Dessa
aktiverade underskottsavdrag 10 16 innebdr att uppkomna realisationsvinster ej ar skattepliktiga. Bolaget
Skatt hanforlig till tidigare &r -6 0 deklarerar en schablonintikt pa 1,5% pi marknadsvirdet av note-
Effekt av dndrade rade aktier som vid arets inging innehafts mindre 4n ett ar och dir
s}(attesatser/ och skatteregler 1 igarandelen understiger 10%. Mottagna utdelningar redovisas som
Ovrigt 2 2 intikt. Rintenetto och omkostnader 4r avdragsgilla liksom limnad
Skatt i intresseforetag -207 -251 utdelning.
Redovisad effektiv skatt -572 -464
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Not 13 Immateriella anldggningstillgangar
Koncernen .

Varu- Data- Kund- Kontrakts- Ovriga
Mkr Goodwill mirken baser relationer portfélj tillgangar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende balans 2005-01-01 1728 189 1917
Investeringar 27 11 68 106
Omklassificering till icke immateriell tillging -9 -9
Omklassificering, slutférda férvarvsanalyser 175 175
Rérelseférviry 4018 356 227 143 164 4908
Avyttringar -26 -4 -30
Arets valutakursdifferenser 34 -3 9 40
Utgaende balans 2005-12-31 5947 353 234 143 430 7107
Ingdende balans 2006-01-01 5947 353 234 143 430 7107
Investeringar 31 153 184
Omklassificering 6 -4 2
Rérelseforvary 3833 9 62 139 116 71 4230
Avyttringar -149 -15 -43 -207
Overfort till tillgangar for forsiljning -26 -3 -29
Arets valutakursdifferenser -225 -22 -8 -6 -19 -280
Utgaende balans 2006-12-31 9 380 340 310 276 116 585 11 007
Ackumulerade av- och nedskrivningar enligt plan
Ingdende balans 2005-01-01 -93 -93
Arets avskrivningar 2 -8 -9 -63 -82
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -38 -64 -102
Arets valutakursdifferenser -7 -7
Utgaende balans 2005-12-31 -2 -46 -9 =227 -284
Ingdende balans 2006-01-01 -2 -46 -9 =227 -284
Arets avskrivningar -14 -31 -39 -5 -51 -140
Arets nedskrivningar -204 -22 -6 =232
Omklassificering 3 3
Ackumulerade avskrivningar i forvirvat foretag -9 -21 -30
Avyttringar 13 31 44
Overfort till tillgingar for forsiljning 23 2 25
Arets valutakursdifferenser 1 2 10 13
Utgaende balans 2006-12-31 -181 -15 -93 -48 -5 -259 -601
Virde enligt koncernbalansrikningen 9199 325 217 228 111 326 10 406

| 6vriga immateriella tillgangar ingar balanserade utgifter for affirssystem uppgaende till 103 Mkr.

Nedskrivningsprovningar for goodwill och immateriella

tillgangar med obestimbar nyttjandeperiod hanforlig till

koncernféretag

Ratos-koncernens goodwill och immateriella anliggningstillgingar med

obestimbar nyttjandeperiod fordelar sig enligt foljande:

2006 2005
Immateriella Immateriella
anldggnings- anldggnings-
Goodwill i ) dwill ¢ )
Bisnode 3025 119 2 465 62
Inwido 2047 1740
Anticimex 1729
6 801 119 4205 62
Dotterféretag utan
betydande goodwillvirden,
sammantagna 2398 198 1567 220
9199 317 5772 282

9 Avser immateriella tillgingar med obestimbar nyttjandeperiod

som dirmed inte skrivs av.

Goodwill och immateriella tillgangar med obestimbar nyttjandeperiod,
redovisade i Ratos-koncernens balansrikning hanfors till ett dotterfo-
retag, d dessa utgor kassagenererande enheter. Endast goodwill och
immateriella tillgdingar med obestimbar nyttjandeperiod hanférlig till
Anticimex, Bisnode och Inwido ar av betydande storlek var for sig i

forhallande till Ratos-koncernens totala goodwill.

Dotterforetag utan betydande goodwillviarden,
sammantagna

Goodwill hinférlig till Ratos dotterforetag, forutom Anticimex, Bisnode
och Inwido, dr inte betydande var for sig i forhallande till Ratos-kon-
cernens totala goodwill.

Beriknat atervinningsvarde for dotterféretag 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 4r en oberoende enhet med unika

forutsattningar.
forts. nista sida
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Nyttjandevirde

Nyttjandevirdet beriknas 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 kassafldden baseras pa rimliga och
verifierbara antaganden som utgér Ratos bésta uppskattningar av de
ekonomiska forhéllanden som berdknas 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 an fem ar, baseras
bedémningar av framtida kassafléden pa ett antagande om en ofér-
andrad eller avtagande tillvixttakt, om inte en 6kande tillvaxttakt
kan motiveras.

Uppskattningar av framtida kassafléden omfattar inte framtida
betalningar hanférliga till en framtida omstrukturering som innehavet
annu inte ar bunden att genomféra. Sa snart innehavet dr bundet att
genomféra omstruktureringen sa innefattar framtida kassafléden
besparingar och andra férdelar som omstruktureringen samt utbe-
talningar som omstruktureringen véntas ge upphov till.

Bedémda framtida kassafléden omfattar inte heller in- eller utbe-
talningar fran finansieringsverksamheten. Daremot omfattas in- och
utbetalningar av skatter. Det ar vid virdering av foretag normalt att
inkludera dven skatter. Det beriknade nyttjandevirdet ska jamféras
med det redovisade virdet pa innehavet, som inkluderar skatteford-
ringar och skatteskulder. For att fa varderingen jamférbar med det
redovisade virdet viljer Ratos att inkludera in- och utbetalningar i de
beriknade 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 tidsvirde och de
specifika risker som ar knutna till tiligdngen. Diskonteringsfaktorn
aterspeglar inte sadana risker som beaktats nir de framtida kas-
saflédena beriknats. Som utgangspunkt vid berikning av diskonte-
ringsranta anvinds foretagets vigda genomsnittliga kapitalkostnad,
foretagets marginella upplaningsranta och andra marknadsmissiga

upplaningsrintor oberoende av Ratos kapitalstruktur.

Verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader

Det bdsta uttrycket for ett verkligt varde med avdrag for forsiljnings-
kostnader ar det pris som finns i ett bindande avtal mellan obero-
ende parter. | avsaknad av detta kan marknadspriset anvindas under
forutsittning att tillgingen omsitts pa en aktiv marknad. Narmast
féregaende transaktion kan ge ett underlag fran vilket vardet kan
faststillas nar aktuella képkurser saknas.

Om idven detta saknas, utgdrs verkligt virde med avdrag for
forsaljningskostnader av det pris som berdknas kunna uppnas vid
forsiljning av tillgangen 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 beraknade

vérdet baseras inte pa en tvangsforsaljning.
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Anticimex
Nedskrivningsprovningen for Anticimex baseras pa en berikning av
verkligt virde 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.

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

virde.

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

Bedomningen &r att inga rimliga forandringar i viktiga antaganden
leder till att det beraknade atervinningsvirdet blir ldgre an redovisat

varde.

Inwido
Nedskrivningsprévningen for Inwido baseras pa en berikning av verk-
ligt virde med avdrag for forsiljningskostnader. Viktiga variabler vid
berikningen ar vinstmultipel vid exit och vinstprognos. Utgangspunkt
for att skatta varden for dessa ar enheternas tidigare erfarenheter samt
externa killor. Prognosen grundar sig dven pa effekten av koncernens
nyférvirvade bolag.

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

varde.

Nedskrivning av goodwill

Nedskrivningsprovning av Bluegarden resulterade i en nedskrivning
av goodwill hianférlig till bolaget pd 178 Mkr. Nedskrivningen har
foranletts av forandringar i bolagets kundbas, vilket férindrat bolagets
framtidsutsikter. Bluegarden ér en av Skandinaviens tre storsta tjanste-
leverantorer inom léne- och HRM-omradet.Verksamheten bestar av
standardiserade I6nehanteringssystem, IT-baserade personaladminis-
trativa funktioner, IT-stddd outsourcing av personalavdelningar samt
konsulttjanster.Verksamheten bedrivs i Sverige, Norge och Danmark.
Det beriknade atervinningsvardet utgjordes av verkligt virde med

avdrag for forsiljningskostnader.



Not 14 Materiella anliggningstillgangar

Koncernen
Byggnader Pagiende

Mk och mark Inventarier nyanliggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsviarden

Ingaende balans 2005-01-01 461 983 34 1478
Omklassificering 9 9
Investeringar 10 136 94 240
Overfort fran anliggning under uppférande 13 31 -44 0
Avyttringar -14 -60 -74
Tillgangar i forvarvat foretag 713 1166 29 1908
Tillgdngar i avyttrat foretag -40 -30 -70
Arets valutakursdifferenser 11 4 -1 14
Utgaende balans 2005-12-31 1154 2239 112 3505
Andrad forvirvsanalys -184 -184
Justerad utgéende balans 2005-12-31 970 2239 112 3321
Ingaende balans 2006-01-01 970 2239 112 3321
Omklassificering -3 78 -83 -8
Investeringar 114 319 33 466
Overfort fran anliggning under uppférande 24 -24 0
Avyttringar -145 -43 -188
Tillgdngar i forvarvat foretag 314 794 8 1116
Tillgangar i avyttrat foretag -54 -138 -2 -194
Overfort till Tillgangar for forsiljning -12 -12
Arets valutakursdifferenser -40 -92 -4 -136
Utgaende balans 2006-12-31 1180 3145 40 4365

Ackumulerade av- och nedskrivningar enligt plan

Ingaende balans 2005-01-01 -152 -724 -876
Omklassificering -7 -7
Arets avskrivningar -17 -116 -133
Avyttringar 8 60 68
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -59 -804 -863
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 8 20 28
Arets valutakursdifferenser 0 6 6
Utgaende balans 2005-12-31 =212 -1 565 1777
Ingaende balans 2006-01-01 -212 -1 565 1777
Omklassificering -1 -2 -3
Arets avskrivningar -29 -265 -294
Avyttringar 47 35 82
Ackumulerade avskrivningar i férvarvat foretag -70 -349 -419
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 7 9 98
Overfort till Tillgangar for forsiljning 7 7
Arets valutakursdifferenser 5 60 65
Utgaende balans 2006-12-31 -253 -1 988 -2241
Virde enligt koncernbalansrakningen 927 1157 40 2124
Varav finansiell leasing 30

Betalda leasingavgifter under aret 24 Mkr (4).Avgifter att betala inom 1 ar 26 Mkr (4),inom 2-5 ar 36 Mkr (15)
och efter 5 ar 18 Mkr (0).
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Taxeringsvirden i Sverige

Mikr 2006-12-31 2005-12-31
Byggnader 118 193
Mark 56 55

Upplysningar om statliga stod

Periodens sammanlagda anskaffningsvirde pa de tillgaingar som
stodet avser att ticka uppgar till totalt 4 Mkr (17). Detta
anskaffningsvirde har reducerats med 3 Mkr (5) avseende

erhallna statliga stod.

Moderbolaget

Byggnader
Mkr och mark Inventarier Totalt
Ackumulerade anskaffningsviarden
Ingdende balans 2005-01-01 17 15 32
Investeringar 2 2
Avyttringar -2 -2
Utgaende balans 2005-12-31 17 15 32
Ingdende balans 2006-01-01 17 15 32
Omklassificering
Investeringar 1 1 2
Utgaende balans 2006-12-31 21 16 37
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingdende balans 2005-01-01 -7 -12 -19
Avrets avskrivningar -2 -2
Avyttringar 2 2
Utgaende balans 2005-12-31 -7 -12 -19
Ingaende balans 2006-01-01 -7 -12 -19
Omklassificering -3 -3
Avrets avskrivningar -1 -1
Utgaende balans 2006-12-31 -10 -13 -23
Virde enligt balansrakningen 11 3 14
Taxeringsvdrden i Sverige
Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Byggnader 32 32
Mark 42 42
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Not 15 Andelar i intresseforetag

Forandring av redovisade virden

Koncernen

Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Redovisat virde vid arets ingang 3715 4234
Investeringar 7 17
Intresseforetag som blivit koncernforetag -189
Intresseforetag i forvarvade koncernféretag 105
Avyttring av intresseforetag -1 095 -656
Nedskrivning -115 -29
Utdelningar -18 -56
Andel i intresseféretags resultat 526 1128
Omrikningsdifferens -145 182
Forindring andra reserver 34

Ovriga férandringar i intresseféretags

egna kapital -7
Overfort till

Tillgdngar som innehas for forsaljning -274 -1 048
Redovisat virde vid arets utgang 2 601 3715

" Andel i intresseforetags resultat efter skatt och minoritet.

Innehav

Nedanstéende specifikationer visar koncernens intresseforetag vid arets slut. |
koncernens andel av resultatet ingér bolagen under den tid av aret och med de
dgda andelar som gillt under perioden. | resultatandelen ingar inte eventuella
nedskrivningar eller dterféringar av nedskrivningar. Intresseforetagens resultat-

och balansposter @r justerade i enlighet med IFRS.

2006
Andel Koncern-

Netto- av resultat missigt
Intresseforetag Agd andel attni Til Skulder Eget kapital efter skatt virde
Alimak Hek " 50% 1617 124 1503 1033 470 62
Atle 50% 6 32 0 32 0 16
Atle Industri 50% 745 84 479 223 256 19 144
Camfil 30% 3763 184 3062 1732 1330 55 520
Laholm Intressenter 50% 1205 185 2017 490 1527 95 733
HL Display ? 29% 1448 62 877 489 388 17 251
Lindab Intressenter 3 22% 7 609 585 7077 4887 2190 275 488
Superfos Industries 33% 3170 -22 2823 2 496 327 -9 346
Intresseforetag dgda av Ratos 514 2 498
AddNode AB# 15% 657 26 825 375 450 10 76
Compass-Verlag GmbH 51% 86 -2 37 44 -7 0 5
IRN Services Ltd 25% 7 0 1 1 0 0 0
Racasse AB 25% 6 1 5 1 4
SAS de Lile Madame 34% 0 0 22 11 11 2 19
Intresseforetag dgda av dotterbolag 12 103
Totalt 526 2 601

" Omklassificerat till Tillgéngar som innehas fér férsiljning.
2 Andel av rostritt 20,2%. Marknadsvirde 409 Mkr.

3 Agarandel 48% t o m november.

% Andel av rostritt 22,7%.

forts. nésta sida

Ratos arsredovisning 2006 71



forts.Not 15

2005
Andel Koncern-

B Netto- av resultat missigt
Intresseforetag Agd andel attni Tillga Skulder ~ Egetkapital efter skatt virde
Alimak Hek 50% 1139 44 1079 741 338 22 220
Atle 50% -2 35 13 22 -1 11
Atle Industri 50% 166 19 862 454 408 8 242
Camfil 30% 3083 186 2726 1414 1312 55 515
Laholm Intressenter 50% 917 60 1757 464 1293 30 647
Giga Holding ? 50% 0 1 1 0 0
HL Display * 29% 1285 35 761 419 342 10 239
Lindab Intressenter 48% 6214 351 6 606 3753 2853 169 1372
LRT Holding Company ¥ 40% 803
Superfos Industries 33% 3292 -23 3453 2398 1055 -8 373
Resultat fran avyttrade foretag
och foéretag som blivit koncernféretag 38
Intresseféretag dgda av Ratos 1126 3619
AddNode AB 17% 427 33 559 264 295 0 70
Compass-Verlag GmbH 51% 81 -1 59 55 4 1 5
IRN Services Ltd 25% 6 0 1 2 -1 0 0
Racasse AB 25% 6 0 4 1 3 0 3
SAS de Lile Madame 34% 0 0 23 12 11 1 15
Ovriga bolag 3
Intresseféretag dgda av dotterbolag 2 96
Totalt 1128 3715

" F d DIAB Intressenter.
2 Under likvidation.
3 Andel av rostritt 20,2%. Marknadsvirde 314 Mkr.

“ Bolaget 4gs av Ratos Acquisition, Overfort till innehav som innehas for forsiljning.

Not 16 Andelar i joint ventures

Koncernen har ett 50%-igt innehav i joint venture-foretaget Dansk
Vindues Industri AS, vars huvudsakliga verksamheter ar produktion
av fonster och dorrar. Féregaende ar ingick dven innehavet i Scanwin
S.p.zoo, som under aret har avyttrats.

| koncernens finansiella rapporter ingar nedanstiende poster,

motsvarande koncernens dgarandel:

Mikr 2006 2005
Intakter 15 32
Kostnader -18 -35
Resultat -3 -3
Anlaggningstillgangar 31 43
Omsittningstillgangar 9 16
Summa tillgangar 40 59
Langfristiga skulder 34 23
Kortfristiga skulder 5 27
Summa skulder 39 50
Nettotillgangar 1 9
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Not 17 Specifikation av moderbolagets

andelar i intresseforetag

Forandring av redovisade viarden

Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Ackumulerade anskaffningsviarden

vid arets borjan 3759 4442
Investerat 5 14
Inlésen -578

Avyttringar -246 -508
Omklassificering -189
Utgaende balans 2 940 3759
Ackumulerade nedskrivningar

vid drets bérjan -544 -511
Investerat

Avyttringar

Utdelningar -115 -15
Arets nedskrivning -18
Utgaende balans -659 -544
Virde enligt balansrikning 2281 3215

For mer information om moderbolagets intresseforetag se not 15.
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Antal Agd Bokfort virde Bokfort virde
Intresseforetag, org nr, site andelar andel, % 2006 2005
Alimak Hek AB, 556064-1739, Stockholm 3 000 000 50 204 204
Atle AB, 556454-8799, Stockholm 50 000 50 16 12
Atle Industri AB, 556563-2899, Stockholm 5000 50 127 242
Camfil AB, 556230-1266, Trosa 3379310 30 450 450
Giga Gruppen AB, 556410-5665, Stockholm - 0
Giga Holding AB, 556613-5124, Stockholm " - 0
Laholm Intressenter AB, 556603-1711, Stockholm 5000 50 614 614
HL Display AB, 556286-9957, Stockholm 2 2225070 29 229 229
Lindab Intressenter AB, 556606-5446, Stockholm 17 699 157 22 236 1059
Superfos Industries A/S,Vipperéd, Danmark 3433571 33 405 405
2281 3215
" Likviderade under 2006.
2 Andel av rostritt 20,2%. Marknadsvirde 409 Mkr (314).
Not 18 Fordringar pa koncernforetag och intresseforetag
Moderbolaget
Langfristiga fordringar Langfristiga fordringar
koncernféretag intresseforetag
Mkr 2006 2005 2006 2005
Ackumulerade anskaffningsvarden
vid arets borjan 493 744 99
Investerat 681 399
Reglerat -101 -629 -99
Omklassificeringar -21
Utgaende balans 1073 493 0
Kortfristiga fordringar Kortfristiga fordringar
koncernforetag intresseforetag
M 2006 2005 2006 2005
Ackumulerade anskaffningsvarden
vid arets borjan 114 17 184
Investerat 1278 82
Reglerat -1274 -6 -181
Omklassificeringar 21 -3
Utgaende balans 118 114 0
Not 19 Finansiella placeringar
Koncernen
M 2006-12-31 2005-12-31
Finansiella placeringar som ar anlaggningstillgangar
Finansiella tillgangar som kan siljas
Aktier och andelar, ingar i Finansiella placeringar 232 335
Finansiella placeringar som ar omsittningstillgangar
Finansiella tillgangar varderade till verkligt virde via resultatrakningen
Réntebdrande viardepapper; ingér i Likvida medel 3969 2485
4201 2 820
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Not 20  Andra langfristiga
virdepappersinnehav
Moderbolaget
Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 306 348
Investerat 14
Avyttrat -94 -56
Arets nedskrivning -10
Utgaende balans 202 306
Not 21 Fordringar
Koncernen
Langfristiga fordringar
Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Fordringar pa intressefretag 4 7
Derivat 3
Réntebdrande fordringar 63 30
Ej rantebarande fordringar 26 52
96 89
Ovriga fordringar som &r omsittningstillgangar
Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Forskott till leverantorer 88 92
Derivat 48 30
Intresseforetag 20
Réntebdrande fordringar 30 36
Ej rantebérande fordringar 171 101
337 279
Moderbolaget
Andra langfristiga fordringar
Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Ackumulerade anskaffningsviarden
Vid arets borjan 26 36
Tillkommande fordringar 1
Reglerade fordringar -9 -2
Omklassificeringar -9 -19
8 26
Not 22 Varulager
Koncernen
M 2006-12-31 2005-12-31
Ravaror och férnédenheter 455 335
Varor under tillverkning 204 163
Fardiga varor och handelsvaror 1037 965
1696 1463
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Not 23 Forutbetalda kostnader
och upplupna intakter
Moderbolaget
M 2006-12-31 2005-12-31
Rénteintakter 8 5
Ovrigt 4 3
12 8

Not 24 Eget kapital
Koncernen
Specifikation av eget kapitalposten reserver
M 2006-12-31 2005-12-31
Omrikningsreserv
Ingdende omrikningsreserv 198 -30
Arets omrikningsdifferenser -334 236
Omriakningsdifferenser hanforliga
till avyttrade verksamheter -9 -8
Utgaende omrikningsreserv -145 198
Sakringsreserv
Ingdende sikringsreserv -65
Overgang till IFRS -129
Sékringsreserver hanforliga
till avyttrade verksamheter 73
Kassaflodessakringar

Redovisas direkt mot eget kapital 2 89

Skatt hanforlig till arets

férandring av sakringsreserv -25
Utgaende sikringsreserv 10 -65
Verkligt virde reserv
Ingaende verkligt virde reserv 2
Verkligt virde reserver hanforliga
till avyttrade verksamheter -2
Omvirdering mot eget kapital 3
Skatt hanforlig till arets reserv -1
Utgaende verkligt virde reserv 0 2
Summa reserver
Ingdende reserver 135 -30
Forindring av omrikningsreserv -343 228
Forandring av sékringsreserv 75 -65
Forandring av verkligt virde reserv -2 2
Utgéende reserver -135 135
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Aktiekapital
Antal IB split Omstimpling Antal UB Kvotvirde Mir
Stam A 21210 036 21210 036 -91 302 42 328770 26,30 266,7
Stam B 59 464 590 59 464 590 91 302 119 020 482 26,30 7498
80 674 626 80 674 626 161 349 252 1016,5

Omstiampling av aktier
Arsstimman &r 2003 beslutade om att ett konverteringsférbehall

avseende mojlighet att stimpla om A-aktier till B-aktier infors i bo-

Aterkﬁpta egna aktier som ingar i eget kapitalposten

balanserat resultat inklusive arets resultat

2006 2005
lagsordningen. Detta innebir att dgare av A-aktier har en kontinuerlig
mojlighet att genomfora en konvertering till B-aktier. Ingende aterkopta aktier 1476 086 1736186
Kombinerad split och inlésen 1476 086
Arets inkép 646 000 17 400
Arets avyttring (optionsprogram) -525 650 -277 500
Utgaende aterkopta egna aktier 3072522 1476 086
Antal utestaende aktier
Totalt antal aktier 80 674 626 80 674 626
Kombinerad split och inlésen 80 674 626
Aterképta aktier -3072 522 -1 476 086
158 276 730 79 198 540
Képoptioner 2002-2006
Arsstimman 2002-2006 beslét att stilla ut képoptioner pa ater-
kopta aktier.
Antal aktier reserverade for 6verlatelse enligt optionsprogram
Arsstimma Antal beslutade Antal férvirvade Aterstaende ej utnyttjade Berittigar till Options- Lésen-
ar kopoptioner képoptioner kopoptioner antal aktier pris, kr/option pris, kr/aktie Loptid
2002 550 000 367 000 294 850 633 928 10,40 62,90 2007-03-30
2003 510 000 436 000 436 000 937 400 7,20 54,00 2008-03-28
2004 250 000 76 000 76 000 163 400 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

Totalt antal reserverade aktier

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ir tillskjutet fran dgarna. Har ingar del av
overkursfonder som forts éver till reservfond per den 31 december
2005. Avsittningar till dverkursfond fran den 1 januari 2006 och

framover redovisas ocksa som tillskjutet kapital.

Reserver
Omrikningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omriakning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter
som har upprittat sina finansiella rapporter i en annan valuta an den
valuta som koncernens finansiella rapporter presenteras i.Moderbo-
laget och koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska
kronor. Vidare bestar omriakningsreserven av valutakursdifferenser
som uppstar vid omvardering av skulder som upptagits som sékrings-
instrument av en nettoinvestering i en utlindsk verksamhet.
Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den acku-
mulerade nettoférandringen av verkligt virde pa ett kassaflodessak-
ringsinstrument hanférbart till sakringstransaktioner som annu inte

har intraffat.

2945178

Reserv for verkligt varde innefattar den ackumulerade nettoférand-
ringen av verkligt virde pa Finansiella tillgangar som kan siljas fram

till dess att tillgangen bokas bort fran balansrakningen.

Balanserat resultat inklusive arets resultat

| balanserat resultat inklusive drets resultat ingar resultat i moderbola-
get och dess koncernforetag, intressefretag och joint venture foretag.
Tidigare avsdttningar till reservfond, exklusive 6verforda Gverkursfon-
der; ingdr i denna post.

Aterképta aktier
Aterképta aktier innefattar anskaffningskostnaden for egna aktier som

innehas av moderbolaget.

Utdelning

Efter balansdagen har styrelsen foreslagit féljande utdelning.

Mir 2006 2005
Ordinarie utdelning per aktie 5,50 kr (4,19) 870 713
Extra utdelning per aktie 5,50 kr 871

Totalt till aktiedgarna utdelas 1741 713
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Moderbolaget

Bundna fonder

Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond

Enligt den nya Aktiebolagslagen som har tritt i kraft 2006-01-01 slopas
den obligatoriska avsattningen till reservfond. Overkursfonder per
2005-12-31 &verfors till reservfonden och redovisas i fortsittningen
som bundet eget kapital.

Overkursfond
Nar aktier emitteras till dverkurs, dvs for aktierna betalas mer
an aktiernas nominella belopp, skall ett belopp motsvarande det
erhallna beloppet utéver det nominella vérdet pa aktierna, foras till
overkursfonden. Avsittning till dverkursfond efter 2006-01-01 utgér
fritt eget kapital.

Balanserade vinstmedel

Balanserade vinstmedel utgérs av foregaende érs fria egna kapital efter
en eventuell reservfondsavsittning och efter att en eventuell vinstut-
delning lamnats och utgér tillsammans med édrets resultat summa fritt

eget kapital, som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Not 26 Rintebarande skulder

Koncernen

Mier 2006 2005

Langfristiga

Skulder till kreditinstitut 6144 3732

Ovriga langfristiga skulder, rantebarande 734 488
6878 4220

Kortfristiga

Skulder till kreditinstitut 938 581

Checkrikningskredit 305 504

Ovriga kortfristiga skulder 1 336
1254 1421

Pensionsavsittningar 577 365

Réntebarande skulder 8709 6 006

Finansiella leasingskulder
Finansiella leasingskulder forfaller till betalning enligt nedan:

Minimileaseavgifter

Mkr 2006 2005
Avgifter inom 1 ar 26 5
Not 25 Resultat per aktie Avgifter inom 2-5 &r 36 14
Resultat per aktie beriknas pa féljande sitt: Avgifter efter 5 ar 18
2006 2005 80 19
Arets resultat, Mkr 2527 2113 For ytterligare information om féretagets riskpolicy och exponering
_ o X se not 31.
Vigt genomsnittligt antal aktier
Totalt antal stamaktier 1 januari 80 674 626 80 674 626 Moderbolag
Kombinerad split och inlésen 80 674 626 Mier 2006 2005
Effekt av innehav av egna aktier 1656 589 -1544 426 Langfristiga skulder, koncernforetag 1M 139
Justering for split och inlésen 90 932 555 Kortfristiga skulder, koncernféretag 119 47
Viagt genomsnittligt antal 260 186
fére utspadning 163 005 841 170 062 755" Pensionsavsittningar 3 3
Effekt av aktieoptioner 1 008 882 766 789
. e Rantebirande skulder 263 189
Vigt genomsnittligt antal
efter utspadning 164 014 723 170 829 544 Pensionsavsittningen ar ej kreditférsikrad i FPG/PRI.
Resultat per aktie fore utspadning 15,50 12,42 L . .
Resultat per aktie efter utspadning 15.41 1237 Not 27 Ersdttningar till anstillda och styrelse
Pensioner

" Omrikningsfaktor 0,4653

Instrument som kan ge potentiell utspadningseffekt

Foretaget hade under 2006 ett utestiende képoptionsprogram vars
l6senkurs, 151,80, dversteg stamaktiernas genomsnittskurs. Dessa
optioner anses darfor sakna utspadningseffekt och har exkluderats fran
berikningen av resultat per aktier efter utspidning. Om borskursen i
framtiden gar upp till en niva 6ver I6senkursen kommer dessa optioner

att medféra utspadning.
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Férmansbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Intjaningen
baseras pa 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. Pensionspre-

mierna ar |6nerelaterade och kostnadsférs I6pande.
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Pensionskostnad

Mkr 2006 2005

Kostnad avseende tjanstgoring under

innevarande period 67 27
Réntekostnad 49 18
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -28 -10
Redovisade aktuariella vinster och forluster 3

Effekt av reduceringar och regleringar -2

Pensionskostnader for
féormansbestimda pensioner 91 33

Pensionskostnader for

avgiftsbestimda pensioner,Alecta 59 51
Pensionskostnader

for avgiftsbestimda pensioner, 6vriga 163 150
Arets pensionskostnad 313 234

Pensionskostnaderna ingar i raden Ersittningar till anstillda med
undantag av rintekostnad och férvintad avkastning som ingar i

finansnettot.

Férmansbestamda pensionsplaner

Aktuariella vinster och forluster

Erfarenhetsmissiga justeringar uppkommer som en foljd av att utfallet
till foljd av att dodlighet, sjuklighet, personalomsittning, I6neférand-
ringar samt avkastning pa forvaltningstillgangar under aret avvikit fran
gjorda antaganden.

For koncernen som helhet var de erfarenhetsmassiga justeringarna
relativt marginella under 2006, aven betriffande forvaltningstillgangar.
Av dotterbolagen dr det Arcus Gruppen som svarar for den storsta
delen av totala férvaltningstillgingar och i Arcus Gruppen ar en

vasentlig del av avkastningen hanforlig till norska statsobligationer.

Forpliktelser avseende ersittningar till anstillda

Mkr 2006 2005
Nuvirde av fonderade forpliktelser 1147 893
Forvaltningstillgingarnas verkliga virde -684 -628
Nuvirde av ofonderade férpliktelser 159 132
Effekt av begransningsregel for nettotillgangar 1

Oredovisade aktuariella vinster (plus)
och forluster (minus) -50 -47

Nettoskuld i balansrakningen 573 350

Belopp som redovisas i balansrakningen (spec. av nettoskuld)

Avsittningar for pensioner 577 365
Léngfristiga fordringar -4 -15
Nettoskuld i balansrakningen 573 350

Specifikation av fordandringarna i den nettoskuld som

redovisas i balansriakningen

Mkr 2006 2005
Nettoskuld vid arets borjan 350 107
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 91 33
Inbetalda avgifter och utbetalda pensioner -46 -42
Valutakursdifferenser pa utlindska planer -22 -1

Omklassficerad till Skulder hinforliga
till Tillgangar som innehas for forsiljning -2

Skulder 6verlitna i samband

med féretagsforsiljningar -10
Skulder 6vertagna genom foretagsforviry 212 263
Nettoskuld vid arets slut 573 350

Moderbolagets pensionskostnader for avgiftsbestimda pensioner
uppgar till 10 Mkr (10), varav 3 Mkr (6) avser Alecta.

Alectas 6verskott kan férdelas till forsakringstagarna och/eller de
forsakrade.Vid utgangen av 2006 uppgick Alectas 6verskott i form
av den kollektiva konsolideringsnivan till 124% (129). Den kollektiva
konsolideringsnivan utgérs av marknadsvirdet pa Alectas tillgangar
i procent av forsakringsatagandena beriknade enligt Alectas for-
sakringstekniska berdkningsantaganden, vilka inte Gverensstimmer
med IAS 19.

De viktigaste aktuariella antaganden som anvints pa

balansdagen

2006 2005
Diskonteringsrinta, % 4,1-5,5 3,7-45
Inflation, % 2,0-2,9 2,0-2,5
Forvintad I6nedkningstakt, % 2,2-4,5 2,5-3,0
Arlig 6kning av pensioner
och fribrev, % 1,6-2,9 2,0-3,0
Forvintad avkastning pa
forvaltningstillgangar, % 45-65 4,0-6,5

Ersittning till ledande befattningshavare

De riktlinjer for erséttnings- och incitamentssystem foér ledande
befattningshavare som redogérs for nedan, godkéndes av arsstaimman
2006. Riktlinjerna har tillimpats under hela 2006.

Incitamentssystem for bolagets affirsorganisation ar av stor strategisk
betydelse for Ratos. Mot denna bakgrund har styrelsen utarbetat ett
incitamentssystem for bolagets ledande befattningshavare.

Systemet bestar av tre komponenter — fast |6n, rérlig 16n samt
optioner — och vilar pa fem grundliggande principer for vilka redo-
gors for nedan.

* Ratos medarbetare skall erbjudas konkurrenskraftiga grundlag-
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 skall ga att
koppla till av styrelsen tydligt uppsatta mal.
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* De rorliga erséttningar som utbetalas skall kopplas till den resul-
tatutveckling som kommer aktiedgarna till godo. Rorlig erséttning
utfaller forst efter att vissa villkor uppfyllts avseende avkastning
pa bolagets kapital.

* Styrelsen faststiller arligen ett tak fér den sammantagna rérliga
ersattningen. Detta medfor att den rorliga ersittningsdelen endast
kan komma att uppga till maximalt ett par procent av bolagets
resultat fore skatt.

* Ratos nyckelpersoner skall uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare vilket astadkoms genom ett rimligt avvigt
optionsprogram dar medarbetarna dels tar del av kursstegringar
men dven tar en personlig risk genom att betala en marknadsms-

sig premie for optionerna.

Rorlig ersattning 2006

Rérlig ersittning utfaller forst efter att vissa villkor uppfylits avseende
avkastning pa bolagets kapital. Fér 2006 har kravet for att rorlig
ersittning skall utga varit att koncernens resultat fore skatt skall
motsvara minst 8% av eget kapital. Ett tak har faststillts till totalt
70 Mkr i sammanlagd rorlig ersittning, vilket motsvarar ett resultat
fore skatt om 25% av eget kapital. Resultatet fore skatt Gversteg 25%
for 2006 och den rorliga ersittningen uppgar darmed till 70 Mkr att
utbetalas under 2007 - 2009. Sammantaget 22 personer omfattas av
ritten till rorlig ersattning.

Utbetalning av den rérliga ersittningen férdelas ver tre ar med
50% forsta aret och 25% per ar de resterande tva aren. For full

utbetalning kriavs att personen ir fortsatt verksam i Ratos.

Optionsprogram

Ordinarie arsstimma 2002-2006 har beslutat om kopoptions-
program riktade till ledande befattningshavare och andra nyckel-
personer inom Ratos. Léptiden for samtliga képoptioner dr fem ar.
De anstillda har erlagt marknadsmassig premie for képoptionerna i
samtliga program.Forvarv av képoptioner subventioneras genom att
koparen erhaller en extra ersittning motsvarande hégst 50% (60%
t o m 2003) av optionspremien efter avdrag for 55% schablonskatt,
varvid ersittningen fordelas till lika delar pa fem ar och férutsitter att
personen dr fortsatt verksam i Ratos. Fran och med optionsprogram-
met 2005/2010 kravs édven for att erhalla subvention att personen i

fraga fortsatt innehar de optioner subventionen avser.

Kopoptionerna ir utstillda pa av Ratos aterkopta aktier.

Kopoptioner

Antal 2006-12-31 2005-12-31
Utestdende vid periodens ingang 1180 500 1359 000
Utstillda 464 000 99 000
Utnyttjade -274 650 -277 500
Utestdende vid periodens utgang 1369 850 1180 500

" Genomsnittligt |6senpris 50 kr (49) per aktie fér under 2006 ut-
nyttjade optioner. Genomsnittlig aktiekurs da optionerna utnyttjades
var 115 kr (81).
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Upplysningar om utstillda optioner under perioden

2006 2005
Forfallotidpunkte 2011-03-31 2010-03-31
Losenpris per aktie, kr 151,80 102,90
Varje option berittigar till
kop av antal aktier 2,15 2,15
Sammanlagda optionspremie-
inbetalningar, Mkr 9,8 1,1
Sammanlagda inbetalningar
om aktierna forvarvas, Mkr 151,4 21,9

Villkor fér de optioner som ir utestdende vid

periodens utgang:

2006-12-31 2005-12-31
Antal Antal

Férfallotidp Optionspris,kr  Lésenpris, kr optioner optioner
2006-03-28 4,05 102,00 231 000
2007-03-30 10,40 62,90 294 850 338 500
2008-03-28 7,20 54,00 436 000 436 000
2009-03-31 7,60 68,40 76 000 76 000
2010-03-31 11,20 102,90 99 000 99 000
2011-03-31 21,20 151,80 464 000

1369850 1180500
Varje option ger ritt att kopa 2,15 aktier.
Maximal utspadning i forhallande
till utestdende aktier vid periodens slut, % 1,8 1,5

Kontantbelopp som bolaget kan erhélla vid I6sen av utestdende

optioner uppgar till 275 Mkr.

Ersittningar till ledande befattningshavare

och styrelseledamaéter

Ersittning till styrelse ochVD

Styrelsens 6vriga styrelse-
Mkr ordférande ledaméter vD

Varje ersittningskomponent — specifikation

grundion 45
styrelsearvode 0,6 21

rorlig ersittning 13,7
6vriga férméner 0,1
pensionskostnad 1,7

finansiella instrument

ovrig ersittning (styrelseledamoter)

Sammanlagd ersdttning och

6vriga féormaner 0,6 21 20,0
Kénsfordelning Kvinnor Min
Styrelse 1 7
Ledande befattningshavare 1 5
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INNEHAV 2006-12-31

Kopoptioner
2002 2003 2006  Férman
Antal Antal Antal Tkr
Styrelsens ordférande
Ovriga styrelseledaméter
VD 105000 100000 115000 -

Ersattningar till VD

Rorlig ersittning

Tantiemets storlek beslutas av styrelsen pa forslag av ersittnings-
kommittén. Inom ramen fér den rérliga ersittningsdelen for ledande
befattningshavare fordelas verkstillande direktorens ersittning disk-
retiondrt. Férvdrv av képoptioner subventioneras inom ramen for

optionsprogram for ledande befattningshavare.

Pensionsvillkor

Pensionspremie uppgar till 25% av den fasta grundlénen plus rérlig
ersittning upp till 50% av fast I6n enligt sarskild berdkningsmodell.
Pensionen ér avgiftsbestimd. Det finns inte nagon avtalad pensions-

alder.

Villkor fér avgangsvederlag
Den 6msesidiga uppségningstiden ar 6 manader. Avgangsvederlag
motsvarande tva arsloner utgar och kan ej utldsas av verkstillande

direktoren. Ersittning fran tredje man avraknas.

Andra ledande befattningshavare

Till 6vriga fem ledande befattningshavare uppgar totala l6neférmaner
till sammanlagt 47 Mkr (29), varav 37 Mkr (20) avser rorliga ersitt-
ningar. Rorlig ersittning beriknas efter samma grunder som for

verkstillande direktoren.

INNEHAV 2006-12-31

Kopoptioner
2002 2003 2005 2006 Foérman
Antal Antal Antal Antal Tkr

Andra ledande
befattningshavare 105000 155000 50000 235000 -

Pensionsvillkor
Pension utgar fran 65 ars alder férutom i nagot fall.Vid faststillande
av pensionspremie ar rorlig ersattningsdel upp till 50% av grundiénen

pensionsgrundande.

Avgangsvederlag

For 6vriga ledande befattningshavare i Ratos finns inga avtal avseende
avgangsvederlag som uppgar till mer an 2 arsloner. Avgingsvederlag
kan ej utlésas av enskilda befattningshavare, férutom i ett fall, vid

andring av huvudigare.

Optionsprogram, koncernféretag

Ratos har stillt ut optioner till ledande befattningshavare i ett bolag.

Utspadningseffekten ar begransad.

Not 28 Avsiattningar
Koncernen

Avsittningar som dr langfristiga skulder

M 2006-12-31 2005-12-31
Garantiataganden
Anskaffningsvarde IB 18 12
Arets avsittningar 2 9
lanspraktagna avséttningar -1 -3
Avsittningar i avyttrat foretag -1
Avsittningar i forvarvat foretag 1
19 18
Forsakringstekniska avsattningar
Avrets avsittningar 17
Avsittningar i forvarvat foretag 55
72
Ovrigt
Anskaffningsvarde IB 62 3
Arets avsdttningar 8 21
Omklassificering 12
lanspraktagna avsattningar -14 -7
Avsittningar i avyttrat foretag -3
Avsittningar i forvarvat foretag 109 45
Omrikningsdifferens -1
173 62
Summa langfristiga avsdttningar 264 80
Avsittningar som ar kortfristiga skulder
Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Garantiavsattningar
Anskaffningsvirde 1B 10
Avrets avsittningar 13
lanspraktagna avsattningar -3
Avsittningar i avyttrat foretag -4
6 10
Forsakringstekniska avsattningar
Arets avsdttningar 28
Avsittningar i forvarvat foretag 319
347
Ovrigt
Anskaffningsvarde 1B 225
Arets avsittningar 32 8
lanspraktagna avséttningar -234 -18
Avsittningar i forvarvat foretag 16 235
39 225
Summa kortfristiga avsattningar 392 235
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Not 29  Ovriga skulder

Koncernen

Bland &vriga kortfristiga skulder ingar skuld for alkoholskatt till
Norska staten med 647 Mkr (512) och férskott frin kunder med
466 Mkr (253).

Moderbolaget
| 6vriga langfristiga skulder ingdr skuld i moderbolaget till personal for
rorlig ersittningsdel med 78 Mkr (44).

Not 30 Upplupna kostnader och forutbetalda
intakter

Moderbolaget

Mkr 2006-12-31 2005-12-31

Personalkostnader 97 60

Ovrigt 12 6
109 66

Not 31 Finansiella risker och riskpolicy

Principer for finansiering och finansiell riskhantering
Den finansiella strategin i Ratos moderbolag och Ratos innehav, hel-
eller deldgda, bestims oberoende av varandra i likhet med 6vriga

strategiska fragor.

Moderbolaget
Styrelsen faststiller Ratos finanspolicy. Moderbolaget skall i normalfal-
let vara obelanat. Moderbolaget skall ha en kreditfacilitet for Sver-
bryggnadsfinansiering vid forvirv. Kreditfaciliteten skall dven kunna
finansiera utdelning och I6pande driftskostnader under en period med
fa eller inga exits. Sedan bérjan av 2005 har moderbolaget en rullande
femarig lanefacilitet som uppgar till 1,3 miljarder kr inklusive check-
rakningskredit. Placering av likvida medel far endast ske i rintebirande
virdepapper med mycket lag risk och hog likviditet.Valutasékring gors
ej generellt av utlindska aktieposter.

Vid forvarv av innehav kan belanade forvarvsbolag anvindas i syfte
att astadkomma lamplig finansiell struktur.

Moderbolaget skall j pantsitta tillgingar och ej heller stilla borgen

for innehavens forpliktelser.
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Koncernféretag
Koncernféretagen beslutar sjilvstindigt, via respektive styrelse, om
sin finansiella strategi.

| bolagen minimeras i huvudsak riskerna i transaktionsexponering
genom terminssikring efter att mojlig kvittning skett av in- och utbe-
talningar i samma valuta. Valutarisk i finansiella kassafléden relaterade
till Ian och placeringar har minimerats da bolagen lanar och placerar
i lokal valuta.Valutakursférandringar for nettotillgangar i frimmande
valutor sikras inte. Ddremot terminssikras i nagot fall utdelning fran
utlindska koncernforetag nir beslut fattats om utdelning.

Riantebindningen i koncernforetagen anpassas till respektive fore-
tags struktur och strategi.

Laneavtalen i koncernféretagen innehaller villkor for vissa finansiella

nyckeltal, till exempel rantetickningsgrad och soliditet.

Verkligt virde
Vid faststillande av verkligt varde for noterade aktier och virdepap-
per anvinds officiella noteringar pa bokslutsdagen. Redovisat varde
for korta fordringar och skulder 6verensstimmer med verkligt virde.
Verkligt varde for fordringar och skulder med rérlig ranta motsvarar
dess redovisade varde.Valutaterminer har varderats till verkligt virde
med beaktande av aktuella rantor och kurser pa bokslutsdagen.
Verkligt virde éverensstimmer i allt vasentligt med bokfort varde
forutom avseende “Aktier, intresseforetag”, dar verkligt virde ar

2,0 miljarder kr hégre i koncernen.

Rénterisker

Rénterisk dr risken att vardet pa ett finansiellt instrument varierar
pa grund av férandringar i marknadsrantor. En betydande faktor som
paverkar rinterisken ar rantebindningstiden. Langa rantebindningsti-
der paverkar framst prisrisken medan kortare rantebindningstider
paverkar kassaflodesrisken.

Eftersom moderbolaget i normalfallet 4r obelanat ar moder-
bolaget inte exponerat for rinterisk avseende skulder. Moderbolaget
skall ha en god betalningsberedskap for investeringar. Likviditeten
placeras darfor i rintebarande virdepapper med hég likviditet och
kort l6ptid.

Forfallotidpunkter

Forfallotidpunkterna fér ej rintebarande finansiella tillgdingar och
skulder i koncernen och i moderbolaget infaller i huvudsak inom ett
ar forutom langfristiga fordringar avseende dotter- och intresseforetag

samt Ovriga aktier som forfaller inom 1-5 ar.
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Effektiv ranta och forfallostruktur

Nedanstiende tabell visar den effektiva rintan pa balansdagen och

de rintebarande tillgdngarnas/skuldernas forfallostruktur.

Koncernen
Effektiv Inom Efter Inom Efter
Mkr rinta, % 2006 ettar 1-5ar 5ar 2005 ett ar 1-5ar 5ar
Tillgangar
Langfristiga fordringar, intresseforetag 3 4 2 2 7 5 2
Langfristiga fordringar, vriga 3 63 29 12 22 30 1 21 8
Ovriga kortfristiga fordringar 3 29 29 36 36
Kortfristiga placeringar, dvriga 3 3969 3969 2 485 2485
Kassa och bank 3 1040 1040 1192 1192
Skulder
Skulder till kreditinstitut, langfristiga 5 6144 55 4013 2075 3732 41 1997 1694
Ovriga langfristiga skulder, rintebirande 7 734 16 242 476 488 15 292 181
Skulder till kreditinstitut 4 938 939 581 581
Checkrikningskredit 4 305 305 504 296 208
Ovriga kortfristiga skulder 4 1" 1 336 336
-3027 3743 -4 241 -2 529 -1 891 2450 -2474 -1.867
Pensionsavsittningar 577 365
Réntebarande netto -3 604 -2256
Moderbolaget
Effektiv Inom Efter Inom Efter
Mkr rinta, % 2006 ett ar 1-54ar 5ar 2005 ett ar 1-5ar 5ar
Tillgangar
Langfristiga fordringar, koncernféretag 10 1073 1073 493 493
Langfristiga fordringar, vriga 15 15
Kortfristiga fordringar, koncernforetag 4 103 103 102 102
Ovriga kortfristiga fordringar 3 29 29 19 19
Kortfristiga placeringar, 6vriga 3 3965 3965 2477 2477
Kassa och bank 3 42 42 31 31
Skulder
Langfristiga skulder, koncernféretag 3 141 141 140 140
Kortfristiga skulder, koncernféretag 3 119 119 47 47
4952 4020 932 2950 2582 15 353
Pensionsavsidttningar 3 3
Réntebirande nettofordran 4949 2947
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Kreditrisker
Kreditrisken 4r begrénsad till det redovisade virdet for finansiella
tillgangar redovisade i balansrikningen.

Det finns ingen vésentlig koncentration av kreditrisker.

Valutarisker

Valutarisk utgdr risken for att valutakursforandringar negativt paver-
kar koncernens resultatrakning, balansrakning och kassafléde.Valuta-
risk kan indelas i transaktionsexponering och omrakningsexponering.
Transaktionsexponering utgors av korta fléden, vanligtvis i intervallet
1-3 manader. Omrikningsexponering relateras till utlindska koncern-
foretags eget kapital i utlindsk valuta samt eventuella Svervirden
som uppstatt vid forvarv.

Terminssakring gors endast for transaktionsexponeringen.

Omrikningsexponering, fordelning per valuta
Koncernens nettotillgangar redovisade per valuta. Nettotillgingarna

omfattar konsoliderade koncernféretag.

Mkr 2006 2005
NOK 1604 1019
DKK 520 548
EUR 1574 508
Ovriga valutor 550 462
Summa omrikningsexponering 4248 2537

Sdkring av transaktionsexponering

Risker i koncernens transaktionsexponering minimeras genom
terminssikring efter nettoredovisning av in- och utbetalningar i
samma valuta.

De terminsséakringar som gors avseende prognostiserade kas-
safléden avser helt Gvervigande forfall inom ett ar. Transaktionsex-
poneringen sikras genom valutaderivat.

Verkligt virde pa tecknade terminskontrakt redovisas fran och

med 2005 i sikringsreserv inom eget kapital.
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Not 32 Operationell leasing

Leasingavtal dir foretaget ar leasetagare
Rikenskapsérets betalda leasingavgifter avseende operationella lea-

singavtal samt framtida avgifter for ingdngna avtal uppgar till:
Koncernen

Minimileaseavgifter

Mir 2006 2005
Betalda under aret 214 62
Avgifter inom ett ar 195 100
Mellan ett och fem ar 283 180
Langre an fem ar 334 130

812 410
Not 33 Stallda sdakerheter och

eventualforpliktelser

Koncernen

Mkr 2006-12-31 2005-12-31

Fastighetsinteckningar 781 171

Foretagsinteckningar 833 562

Ovriga stillda sikerheter 4206 1840
5820 2573

Ansvarsforbindelser 293 508

Avser stillda sikerheter och ansvarsforbindelser i koncernforetag.

Not 34 Nairstaenderelationer

Koncernen
Fordran pa intresseforetag uppgick till 4 Mkr (27) per den 31 de-

cember.

Moderbolaget
Moderbolaget har en nirstaenderelation med sina koncernforetag
samt med sina intresseféretag, se not 17 och not 35.

Under éret har utdelningar mottagits fran Atle Industri, Camfil,

Hagglunds Drives och HL Display.

Aktiedgartillskott har limnats till Atle, Bisnode, Haglofs samt till
Hagglunds Drives Holding. Lan har limnats till Anticimex, Bisnode

och Jotul.

Transaktioner med nyckelpersoner i ledande stillning
Ersittningar till ledande befattningshavare och styrelseledamoter

framgar av not 27.



Not 35 Andelar i koncernforetag

Moderbolaget

Mkr 2006-12-31 2005-12-31
Ackumulerade anskaffningsviarden

vid drets bérjan 3108 1862
Investerat 784 1800
Aktiedgartillskott 1505 425
Avyttringar -830 -1168
Omklassificering 189
Utgaende balans 4567 3108
Ackumulerade nedskrivningar

vid arets borjan -22
Avyttringar 22
Arets nedskrivning -99

Utgaende balans -99 0
Virde enligt balansrikning 4468 3108

Specifikation av moderbolagets innehav av koncernféretagsaktier

Andel, Bokfort virde, Mkr Bokfort virde, Mkr

Dotterforetag, org.nr., site Antal o 2006 2005
Allmianspedition i Goteborg AB, 556101-0785, Stockholm 30 000 100 60 -
Anticimex Holding AB, 556696-2568, Stockholm 10 119 047 85 340 -
Arcus Gruppen Holding AS, 987 470 569, Oslo Norge 832 858 83 475 474
Bisnode AB, 556181-5726, Stockholm 160 200 000 70 600 476
Bluegarden Holding AS, 986 338 632, Oslo Norge 70 100 000 100 131 230
BT) Group AB, 556678-3998, Lund 65759 59 16 36
Fastighets AB Stromparterren, 556309-8481, Stockholm 10 000 100 - 0
Gadelius Holding BV,1206646, Amsterdam, Holland 18 000 100 - 86
GS-Hydro Oy, 1494075-7, Himeenlinna, Finland 28 301 900 100 135 135
Haendig AB, 556554-3625, Halmstad 1220 845 100 270 270
Haglofs Scandinavia AB, 556054-8694, Avesta 50 000 100 143 135
Hagglunds Drives Holding AB, 556309-8481,Mellansel 10 000 100 1371 -
Hagglunds Drives Svenska AB,556605-9472,Mellansel 20 000 100 - 644
Inwido AB, 556633-3828, Malmo 107 634 252 95 538 538
Jotul Group Holding AS, 989 519 247, Fredrikstad Norge 875 000 62,5 103 -
Medifiq Healthcare Oy, 2046714-2,Vantaa Finland 7 800 78 280 -
Ratos Acquisition AB, 556645-5381, Stockholm 1000 100 - 78
Ratos Fastighets AB, 556308-3863, Stockholm 50 000 100 6 6
4468 3108
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Not 36 Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2006 2005 2006 2005
Erhallen utdelning 254 36 254 97
Erhallen ranta 75 26 47 93
Erlagd rinta -310 -140 -1 -1
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2006 2005 2006 2005
Resultatandelar i intresseforetag -733 -1377
Erhallen utdelning frén intresseforetag 133 56
Realisationsresultat 1779 -636 -4 607 -1401
Av- och nedskrivningar av tillgangar 666 244 111 21
Utdelning som reducerat bokfort varde av aktier 115 15
Ovrigt 182 62 -54 6
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -1 531 -1 651 -4 435 -1 359
Likvida medel
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2006 2005 2006 2005
Kassa, bank 1040 1192 42 31
Kortfristiga placeringar, jimstallda med likvida medel 3969 2 485 3965 2482
Likvida medel 5009 3677 4007 2513
Kortfristiga placeringar har klassificerats som likvida medel da de har
en obetydlig risk for virdefluktuation, litt kan omvandlas till likvida
medel samt har en |6ptid om hogst tre manader fran anskaffnings-
tidpunkten.
Ej utnyttjade kreditfaciliteter Avyttrade koncernforetag - koncernen
Ej utnyttjade kreditfaciliteter uppgar for koncernen till 2 671 Mkr
) Mkr 2006 2005
(2 800) och for moderbolaget 1 300 Mkr (1 300).
Immateriella tillgangar 167 366
Forvirv av koncernféretag — koncernen Materiella tillgangar 75 7
Mier 2006 2005 Finansiella tillgangar 14 621
. . Uppskjuten skattefordran 20
Immateriella tillgangar 4224 5276
. . Varulager 235 77
Materiella tillgangar 694 866
. Kortfristiga fordringar 438 60
Finansiella tillgangar 110 876
. Likvida medel 25 15
Uppskjuten skattefordran 40 80
Omklassificering fran intresseféretag -248 Summa tillgangar 974 1146
Varulager 458 515
Kortfristiga fordringar 894 1565 Langfristiga skulder och avsattningar 102 59
Likvida medel 478 475 Kortfristiga skulder och avsittningar 421 54
Summa tillgingar 6898 9405 Summa skulder 523 113
Minoritet 154 312
Forséljningspris 540 1131
Langfristiga skulder 2816 3799 Avgar: Képarrevers 2
Uppskjuten skatteskuld 193 202 Avgar: Likvida medel i
Kortfristiga skulder 1682 2363 den avyttrade verksamheten 25 15
Summa skulder 4845 6676 Paverkan pa koncernens likvida medel 513 1116
Utbetald kopeskilling 2053 2729
Avgar: Siljarrevers -33 -2
Avgar: Likvida medel i
den forvarvade verksamheten -478 -475
Paverkan pa koncernens likvida medel 1 542 2252
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Not 37 Tillgangar som innehas for forsiljning

| bérjan av 2007 har avtal tecknats om forsiljning av Alimak Hek.
Foretaget klassificeras som Tillgingar som innehas for forsiljning per
2006-12-31. Koncernmissigt varde ar 274 Mkr. Féregaende érs siffra
avser LRT/Tornet som avyttrades i borjan av 2006.

Styrelsen for dotterbolaget Haendig beslét 2006 om forsiljning av
Sven Svenssons och Penope. Penope saldes i bérjan av 2007.Totalt har
nedskrivningar med 53 Mkr belastat resultatet i form av nedskrivning
av goodwill och varulager. | borjan av 2007 har dotterbolaget Haglofs
avyttrat Alfa Skofabrik i Norge. Nedskrivning till forsiljningsvardet
har gjorts med 12 Mkr. Samtliga tillgangar och skulder i dessa bolag
redovisas som Tillgangar som innehas for forsiljning samt som

Skulder hanférliga till Tillgdngar som innehas for forsiljning.

Tillgangar som innehas for forsiljning

Mier 2006-12-31 2005-12-31
Immateriella anlaggningstillgangar 4
Materiella anlaggningstillgangar 5
Finansiella anlaggningstillgangar 276 1048
Varulager 64
Kundfordringar och 6vriga fordringar 96
Summa tillgingar som omklassificerats 445 1048

Skulder hanforliga till

Tillgangar som innehas for férsiljning

Mir 2006-12-31 2005-12-31
Rantebarande skulder 55
Ej riantebirande skulder 130
Summa skulder som omklassificerats 185

Not 38 Hiandelser efter balansdagen

Alimak Hek
Alimak Hek, som &r virldsledande inom utveckling, tillverkning,
uthyrning och férsiljning av kuggstangsdriven utrustning for vertikala

transporter, har avyttrats i bérjan av 2007.

Svenska RH Form och danska RBM

Ratos har férvirvat 100% av kontorsstolsproducenterna svenska
RH Form och danska RBM. RH Form, som grundades 1975, ar idag
en av Sveriges ledande producenter av kontorsstolar. RH Form
producerar olika typer av ergonomiska kontors- och arbetsstolar.
Bade RH Form och RBM savil designar som producerar sina stolar.
Forvirvet, som har godkints av berérda myndigheter, slutférdes
under februari 2007.

Haglofs
| februari 2007 besl6t Ratos att genomféra en refinansiering av
Haglofs, som utvecklar och marknadsfér utrustning och klader for

ett aktivt uteliv.

Not 39 Viktiga antaganden

Prévning av redovisat virde pa goodwill och
intresseforetag
Virdet pa dotter- och intresseforetag inklusive goodwill provas arligen
genom att berakna ett dtervinningsvirde, dvs ett nyttjandevarde eller
verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader, for respektive
bolag. Berdkning av dessa virden kriver att flera antaganden om
framtida férhéllanden och uppskattningar av parametrar gors, sasom
vinstmultiplar och framtida lI6nsamhetsniva. En beskrivning av till-
vigagangssittet aterfinns i not 13. Aven om nedskrivningsprovningen
innebér antaganden om framtiden bedéms inte detta innebira en
betydande risk for en vasentlig justering av de redovisade beloppen for
goodwill och intresseféretag under nistkommande riakenskapsar.
Redovisat virde pa goodwill pa balansdagen uppgér till 9,2 miljar-
der kr. Goodwill redovisad i Ratos-koncernen hinférs i samtliga fall
till ett koncernféretag. Redovisat varde for andelar i intresseforetag,

inklusive goodwill uppgar till 2,6 miljarder kr.

Not 40 Risk avseende forsdkringsverksamhet

Forsakringsrisk dr den risk som ar hanforlig till forsakringsverksamhet
i Anticimex AB, som &r koncentrerad till Sverige och Norge. Férsék-
ringsverksamheten baserar sig pa forsikringar avseende skadedjur;
overlatelse av fast egendom samt sjélvriskersittning vid vattenskador
samt for samtliga moment erforderliga regelbundna forsakringsbe-
siktningar. Anticimex bedoémer att risken i forsakringsverksamheten
ar vil avvagd 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 fér och
vilka sjalvbehill som skall gilla fastslas av Anticimex Forsikringar ABs
styrelse med beaktande av bolagsordningen och de begransningar
som giller for bolaget med avseende pa dess egna kapital och i 6vrigt
med hénsyn till de begransningar som finns i férsakringsrorelselagen.
Bolagets styrelse skall dven tillse att bolaget har ett tillfredsstillande
aterforsikringsskydd for tecknade risker. Ramen fér Anticimex
aterforsakring ar definierad i koncernens aterférsikrings- och
kreditpolicy, vilken granskas och godkinns arligen av styrelsen i

Anticimex Forsakringar AB.

Not 41 Uppgifter om moderbolaget

Ratos AB ar ett svenskregistrerat aktiebolag med site i Stockholm.
Moderbolagets aktier ar registrerade pa Stockholmsborsen, Large
Cap. Adressen till huvudkontoret ar Box 1661, 111 96 Stockholm
och bestksadressen ar Drottninggatan 2.

Koncernredovisningen for ar 2006 bestar av moderbolaget och
dess koncernféretag, tillsammans namnd koncernen.| koncernen ingar

dven dgd andel av intresseforetag och joint venture foretag.
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Vi férsakrar att, savitt vi kanner till, arsredovisningen ar upprattad
i 6verensstimmelse med god redovisningssed for aktiemarknads-
bolag, limnade uppgifter stimmer med de faktiska férhallandena och
ingenting av visentlig betydelse dr utelimnat som skulle kunna paverka

den bild av bolaget som skapats av arsredovisningen.

Stockholm den 21 februari 2007

Olof Stenhammar

Ordférande

Lars Berg Staffan Bohman Peggy Bruzelius Goran Grosskopf

Jan Séderberg Per-Olof Soderberg Arne Karlsson

Verkstillande direktor

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints fér
utfirdande av styrelsen den 21 februari 2007. Koncernens resultat-
och balansrikning och moderbolagets resultat- och balansrikning blir
foremal for faststillelse pa arsstimma den 11 april 2007.
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i Ratos AB (publ)
Organisationsnummer 556008-3585

Vi har granskat érsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstillande direktorens férvaltning i
Ratos AB (publ) for ar 2006. Bolagets arsredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna 41-86. Det ir styrelsen och
verkstillande direktéren som har ansvaret for rikenskapshandling-
arna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillimpas
vid upprittandet av arsredovisningen samt for att internationella

redovisningsstandarder IFRS sasom de antagits av EU och érsredo-

visningslagen tillimpas vid upprittandet av koncernredovisningen.

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovis-
ningen och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige.
Det innebir att vi planerat och genomfért revisionen for att med
hég men inte absolut sikerhet forsikra oss om att arsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En
revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och
annan information i rakenskapshandlingarna.| en revision ingar ocksa
att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande
direktorens tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla
uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktéren gjort
nar de upprittat arsredovisningen och koncernredovisningen samt
att utvardera den samlade informationen i arsredovisningen och

koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvars-

frihet har vi granskat visentliga beslut, atgarder och férhéllanden i
bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verk-
stillande direktoren ar ersdttningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om néagon styrelseledamot eller verkstillande direktéren
pa annat sdtt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss
rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisnings-
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 redovisningsstandarder
IFRS sasom de antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en
rattvisande bild av koncernens resultat och stillning. Forvaltnings-
berittelsen ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens Svriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen fér moderbolaget och foér koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktren ansvars-

frihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 21 februari 2007

KPMG Bohlins AB
Thomas Thiel

Auktoriserad revisor
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Resultatanalys

Ratos-koncernens resultat fore skatt uppgick
till 3 234 Mkr (2 645) — det hdgsta resultatet
nagonsin. Resultatet fran innehaven uppgick till
3 394 Mkr (2 785), varav andelen av innehavens
|6pande resultat uppgick till 1 883 Mkr (2 127).
Lindab, som genomférde en bérsnotering i de-
cember dir Ratos salde 51% av sitt innehav, 4r
det innehav som bidragit mest till exitresultatet,
1 419 Mkr. Det totala exitresultatet uppgick till
1 678 Mkr. Forsiljningen av Gadelius medférde
en smirre forlust.

Vid 2006 ars bokslut har nedskrivnings-
provning gjorts av Ratos samtliga innehav varvid
det redovisade virdet jamfors med atervin-
ningsvirdet. Atervinningsvirdet ir det hégsta av
nettoforsiljningsvardet och nyttjandevirdet for
respektive innehav.Vid virderingen av innehaven
har det framkommit behov om nedskrivning av
Bluegarden om 178 Mkr och Ovriga innehav
om 10 Mkr.

Centrala intikter och kostnader
Centrala intikter och kostnader uppgick till
-160 Mkr (-140), varav personalkostnaderna
uppgick till -192 Mkr (-118). Den rérliga delen
av personalkostnaderna uppgick till 104 Mkr
(58). Ovriga forvaltningskostnader, diribland
kostnader for férvirvs- och exitprocesser, blev
-83 Mkr (-73). Finansiella poster netto uppgick
till 115 Mkr (51).

Finansiell stallning

Kassaflédet frin den I6pande verksamheten i
koncernen och investeringsverksamheten var
3 126 Mkr (989). Koncernens likvida medel
var 5 009 Mkr (3 677), varav kortfristiga rante-
barande placeringar utgjorde 3 969 Mkr (2 485).
Koncernens rantebarande skulder uppgick till
8705 Mkr (6 071).

Moderbolaget

Moderbolagets resultat fore skatt uppgick till
4 466 Mkr (1 376). Moderbolagets likvida medel
inklusive kortfristiga rintebirande placeringar,
var 4 007 Mkr (2 513). Med hdnsyn tagen till
avtalade, men dnnu ej genomforda finansiella
transaktioner hade Ratos vid arsskiftet 2006/07
en investeringskapacitet om ca 5 miljarder kr

utan att behdva utnyttja befintlig kreditfacilitet.

Eget kapital

Per den 31 december 2006 uppgick Ratos eget
kapital (hanforligt till moderbolagets agare) till
10 875 Mkr (10 958), motsvarande 69 kr per
aktie.

Ratos arsredovisning 2006

Ratos resultat 2006

Mkr Ratos dgarandel, % 2006 2005

Resultat/resultatandelar

Alimak Hek " 50 88 37
Anticimex 85 54

Arcus Gruppen 83 63 68
Bisnode 70 2 283 113
Bluegarden 100 23 48
Camfil 30 73 79
DIAB 50 122 45
Gadelius 100 18 34
GS-Hydro 100 86 26
Haendig 100 29 32
Haglofs 100 9 26
HL Display 29 26 16
Hagglunds Drives 100 247 171
Inwido 95 265 196
Jotul 63 56

Lindab 22 379 233
Medifiq Healthcare 78 4

Superfos 33 1" 10
Ovriga innehav ¥ 47 7
BT]J Infodata 38
Dynal Biotech 6
LRT/Tornet 941
Martinsson 1
Summa resultat/resultatandelar 1883 2127
Exitresultat

Atle Industri/Envac 124
BT]J Infodata 127
Dynal Biotech 283
Gadelius -14

Lindab 1419

LRT/Tornet 198

Martinsson -17
Superfos 1
Ovriga innehav 75 133
Summa exitresultat 1678 651
Nedskrivning, Bluegarden -178

Nedskrivning, Ovriga innehav -10 -29
Utdelning fran Ovriga innehav 21 36
Resultat fran innehav 3394 2785
Centralt netto -160 -140
Koncernens resultat fore skatt 3234 2 645

Hela innehavet avyttrat efter arets slut.
Agarandelen ir formellt 80%, men 70% med hansyn tagen till utspadning.
I Ovriga innehav ingir dotterforetaget BT) Group, intresseforetaget Atle Industri samt innehaven

i Overseas Telecom och Industri Kapital.




Skatt

Ratos koncernmissiga skattekostnad utgérs for
narvarande av dotterbolagens och Ratos andel av
intressebolagens skatt. Skattesatsen i koncernens
resultatrakning har bl a paverkats av moderbola-

gets investmentbolagsstatus.

Finansiella mal och strategier

Ratos framsta finansiella mal ar att for varje
enskild investering uppna en arlig genomsnittlig
avkastning (IRR) pa 20%. Under de dryga atta
aren som Ratos har verkat som ett private
equity-foretag har IRR pa samtliga genomforda
25 exits uppgatt till 28%.| samband med de érliga
utvarderingar som gors av samtliga innehav i
Ratos portfolj gors dven forsiktiga interna var-
deringar (vilka ej publiceras). Sett till resultatet
av dessa interna virderingar har innehaven i
Ratos kirnverksamhet (alltsa bortriknat kassa
och den tidigare kapitalférvaltningen) givit en IRR
pa ca 22% sedan 1 januari 1999. detta tal ingar
béde nuvarande och avyttrade portféljbolag.

Ett av Ratos mdl 4r att totalavkastningen
for Ratos-aktien Gver tiden skall vara bittre 4n
genomsnittet pa Stockholmsborsen. Totalavkast-
ningen pé Ratos-aktien har ackumulerat under
perioden 1999-2006 varit 840% jamfért med
28% for SIX Return Index.

Vidare skall Ratos féra en offensiv utdel-
ningspolitik. Under de senaste atta dren har
Ratos utdelning 6kat med drygt 16% 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 mojlighet att utnyttja det aterképsmandat
av egna aktier som lamnats av bolagsstimman.
Under 2006 har 646 000 Ratos-aktier férvarvats.
Forvirven har skett till en snittkurs om 110 kr.
Ratos dgde vid arsskiftet 2006/07 3 072 522
B-aktier vilket motsvarar 1,9% av utestaende
antal aktier.

De finansiella strategierna i Ratos moderbo-
lag och Ratos innehav, hel- eller deldgda, 4r helt
separerade. Respektive bolags styrelse bestim-
mer och ansvarar sjilvstindigt for respektive
bolags finansiella strategi. Bolagen ansvarar aven
for sin egen finansiering.

Moderbolaget skall i normalfallet vara obe-
lanat. Sedan boérjan av 2005 har moderbolaget
en rullande femarig lanefacilitet som uppgar till
1,3 miljarder kr, inklusive checkrakningskredit.
Syftet med faciliteten ar att dels kunna anvianda
den vid behov av 6verbryggnadsfinansiering
vid forvary, dels kunna finansiera utdelning och

|6pande driftskostnader under en period med fa

Eget kapital

Mkr 2006-12-31 %
Alimak Hek " 275 3
Anticimex 567 5
Arcus Gruppen 505 5
Bisnode 1151 1
Bluegarden 131 1
Camfil 520 5
DIAB 709 7
GS-Hydro 209 2
Haendig 343 3
Haglofs 156 1
HL Display 251 2
Hagglunds Drives -505 -5
Inwido 869 8
Jotul 288 3
Lindab 488 4
Medifiq Healthcare 273 3
Superfos 346 3
Ovriga innehav ? 375 3
Summa 6 951 64
Ovriga nettotillgingar i

centrala bolag 3924 36
Eget kapital hdnforligt

till moderbolagets

agare 10875 100

Hela innehavet avyttrat efter periodens slut.

&

I Ovriga innehav ingar dotterforetaget BTJ
Group, intresseforetaget Atle Industri samt
innehaven i Overseas Telecom och Industri

Kapital.

eller inga exits. Per den sista december 2006 var
kreditfaciliteten outnyttjad.

Placering av likvida medel far géras endast
i rintebarande virdepapper med lag risk och
hog likviditet. Valutasikring gors generellt ej av
utldndska aktieposter.

Vid forvirv av innehav kan beldnade hol-
dingbolag anvindas i syfte att astadkomma en
skridddarsydd finansiell struktur. Tillvigagangs-
sattet [impar sig sarskilt val i verksamheter med

positiva kassafléden.

Redovisningsprinciper i enlighet
med IFRS

Koncernredovisningen ar upprittad i enlighet
med Arsredovisningslagen och International
Financial Reporting Standards (IFRS). Delars-
rapporten ar upprittad i enlighet med RR 31,

Branschfordelning per
eget kapital

Ovriga netto-
tillgangar Industri
36% 35%

Ovriga
innehav 3%
Konsument 1%

Handel 8% Tjanster 17%

Delarsrapportering for koncerner och darmed

aven i enlighet med IAS 34, Delarsrapportering.

Koncernens redovisningsprinciper ar oférandra-
de jamfort med senast avgiven arsredovisning.
Nedan beskrivs viktiga redovisningsprin-

ciper i Ratos.

Intressebolag

Ratos tillimpar; i likhet med tidigare, kapitalan-

delsmetoden for konsolidering av intressebolag.

IFRS férutsitter enhetliga redovisningsprinciper
inom en koncern.Kravet avser bade intresse- och

dotterbolag.

Forviarvsanalyser
Férvirvsanalysen ar preliminir till dess den
faststills, vilket skall ske inom 12 manader efter
forvarvet. | de fall en foérvirvsanalys dndras
justeras resultat- och balansrikningarna fér
jamforelseperioden. Forvdrvsanalyser avseende
Bisnode och Arcus Gruppen har justerats och
hanterats enligt ovan. Justering av Bisnode inne-
bér att dgarandelen redovisas med hiansyn tagen
till utspadning, dvs 70%. Forklaringsposterna
specificeras i anslutning till férindring av eget
kapital. Vardet pa Arcus Gruppens fastigheter
har faststillts och ddrigenom har en omférdelning
mellan goodwill och fastighetsvirden skett.
Under perioden har Anticimex, Jotul och
Medifiq Healthcare forvirvats. | Jotuls och
Medifiq Healthcares prelimindra férvarvsana-
lyser har skillnaden mellan anskaffningsvirdet
och verkligt virde pa foérvirvade identifierbara
tillgingar och skulder hanforts till goodwill. | den
slutliga forvirvsanalysen avseende Anticimex
har kontraktsportfoljen virderats till 116 Mkr.

Forvirv har genomférts i dotterbolag.

Ratos arsredovisning 2006

91



92

Goodwill och immateriella
anliggningstillgangar

IFRS innebar krav pa att identifiera och vir-
dera immateriella tillgangar vid forvarv. | den
utstrackning som immateriella tillgangar kan
identifieras och varderas minskar goodwill i
motsvarande man.

Goodwill skrivs inte av men skall diremot
prévas for nedskrivning arligen. Ovriga immate-
riella tillgangar skall skrivas av i den utstrickning
som avskrivningstiden gar att faststilla. | dessa fall
sker nedskrivningsprévning forst om det finns
en indikation pa virdenedgang. | de fall avskriv-
ningstiden inte kan faststillas och avskrivningar
dirmed inte gors, skall en arlig nedskrivnings-
provning goras oavsett en eventuell indikation

pa vardenedgang.

Ratos innehav 31 december 2006

| Ratos-koncernen hinfors goodwill och imma-
teriella anlaggningstillgangar till ett innehay, dvs
ett dotter- eller intressebolag, di varje innehav
utgor en kassagenererande enhet. En prévning av
redovisat virde gors per innehay, inklusive vardet
péa goodwill och immateriella anlaggningstillgangar
som ar hanforliga till innehavet i fraga. Provningen
sker drligen genom att berikna ett atervinnings-
virde oavsett om en indikation pa virdenedgang
foreligger eller ej. Daremellan provas virdet om

en indikation pa virdenedgang foreligger.

Vinst per aktie
Resultat per aktie beriknas enligt 1AS 33.
Hansyn tas dérigenom till inlésen kombinerad

med split.

Andrad redovisningsprincip

Moderbolaget tillimpar IAS 39 fr o m 1 januari
2006. Jamforelsearet 2005 har andrats.

Nettoomsittning EBITA EBT"

Mkr 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Alimak Hek 1617 1139 219 91 177 73
Anticimex " 1373 1275 140 118 84 58
Arcus Gruppen " 1111 997 95 42 77 13
Bisnode " 3389 3283 528 400 366 267
Bluegarden 491 494 34 65 30 48
Camfil 3763 3083 279 290 246 265
DIAB 1205 918 258 97 244 90
GS-Hydro 985 641 101 34 86 26
Haendig 727 594 62 13 59 9
Haglofs 412 328 30 30 28 29
HL Display 1448 1285 107 63 92 62
Hzgglunds Drives ? 1547 1175 261 176 254 171
Inwido 3285 2197 390 300 272 198
Jotul V 1041 898 93 56 49 19
Lindab 7 609 6214 903 560 797 484
Medifiq Healthcare " 491 490 21 37 10 27
Superfos % 3170 3056 119 137 33 43
Ovriga bolag ¥ 1825 2 381 119 -23 112 -37
Summa 35 489 30 448 3759 2 486 3016 1845
Foérandring 17% 51% 63%

7 Exklusive rintekostnader pa aktiedgarlan.

Investeringar exklusive forvarv av foretag.

och avyttring av foretag och fore finansieringsverksamhet.

Eget kapital inkluderar eventuella aktiedgarlan.

") Rintebirande nettoskulder exkluderar eventuella aktiesgarlan.
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Med kassafléde avses kassaflode fran I6pande verksamhet och investeringsverksamhet exklusive férvarv



Kassa- Eget Koncern- Ratos
Avskrivningar Investeringar ") flode kapital ") nettoskuld **9  anstillda  massigt virde sgarandel,

2006 2006 2006 2006-12-31 2006-12-31 2006-12-31 2006-12-31 2006-12-31 Mkr
65 117 116 470 574 884 275 50% Alimak Hek
30 52 96 660 930 970 567 85% " Anticimex
36 35 80 625 354 435 505 83% " Arcus Gruppen
70 147 93 2 054 1691 2527 1151 70% " Bisnode
24 25 33 320 200 381 131 100% Bluegarden

103 131 129 1330 676 2949 520 30% Camfil
40 139 144 409 145 892 709 50% DIAB
15 19 -19 209 274 404 209 100% GS-Hydro

9 7 0 286 12 258 343 100% Haendig
3 12 16 96 30 72 156 100% Haglofs
44 32 88 388 48 949 251 29% HL Display
26 42 144 1381 1129 638 -505 100% 2 Higglunds Drives
78 177 119 1087 1826 2123 869 95% Inwido
4 us. us. 421 623 821 288 63% " Jgtul

197 146 728 2190 2 602 4438 488 22,5% Lindab
31 u.s. u.s. 348 181 493 273 78% " Medifiq Healthcare

233 241 M 1005 1209 1525 346 33% 3 Superfos
43 30 55 340 -73 882 172 - 9 Ovriga bolag

| samband med férvirvet bildades ett nytt moderbolag, som delvis har linefinansierat forvirvet. Resultaten for forvarvsaret samt

jamforelsearet ar proformaberiknade med hinsyn till lanefinansieringen.

Resultatvirden samt kassafléde och investeringar avser koncernen fére ny finansiering medan balansvirden visar koncernen med ny

kapitalstruktur.

Virdena fér 2005 ar proformaberiknade exklusive den avyttrade divisionen Pharma och nedskrivningar av goodwill gjorda under 2005.

| ”Ovriga bolag” ingar dotterbolaget BT) Group och intressebolaget Atle Industri.
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Anticimex - fortsatt god tillvaxt

| februari 2006 slutfordes forvarvet av 85% av
aktierna i Anticimex. Ratos investerade 535 Mkr
i Anticimex. Ovriga meddeligare ar foretags-
ledningen och styrelsen.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 567 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom
Bo Jungner, som dven dr ansvarig Investment

Director, och Henrik Joelsson.

Verksamhet

Anticimex grundades redan 1934, di ohyra
och smakryp var ett av de stora problemen i
svenskarnas boendemiljé. Anticimex blev snabbt
ett begrepp som ett bolag som bade sanerade
och kunde limna garanti for framtida frihet fran
skadedjur. Idag édr bolaget ett internationellt
foretag med 1 400 anstillda, med verksamhet
i Sverige, Norge, Danmark, Finland, Tyskland
och Nederlinderna. Fran att enbart ha varit
verksamt inom skadedjur, kommer nu drygt
hilften av forsiljningen fran nya tjanster sasom
overlatelsebesiktningar, avfuktning, hygiensikring
och fel-forsikringar. Bolagets mal ar att skapa en
hilsosam inomhusmiljé genom férebyggande
atgirder och skyddande serviceprogram samt
forsakringslosningar.

Verksamheten ér indelad i de tre verksam-
hetsomradena Skadedjur, Livsmedelshygien och
Byggnadsmiljo.

Inom Skadedjur siljer bolaget ett atagande
om skadedjursfri miljé dar man bade tar bort
skadedjuren och arbetar med férebyggande
program och dtgirder. Den totala marknaden
i Europa beriknas uppga till 15 miljarder kr
och Anticimex ar marknadsledare i Sverige och
Norge. Utanfér Norden ar marknaderna mycket
fragmenterade med manga sma egenforetagare.
Skadedjursbekampningen i Sverige utgér Anti-
cimex storsta verksamhetsomrade.

Livsmedelshygien arbetar med att sikra
hygienen vid industriers matproduktion samt
skydda dagligvaruhandeln och restauranger mot
bakterier och skadedjur.

Byggnadsmiljo arbetar med avfuktning vid
vattenskada, 6verlatelsebesiktningar, forsakringar
for huskopare och siljare, energideklaration
samt brandskydd. Under senare ar har fukt-
och mogelskador 6kat markant och kostar idag
samhillet stora belopp. Forsékringsbranschen
pressas ocksa hart av stigande skadekostnader,
vilket 6kar behovet av Anticimex tjanster.

Anticimex erbjuder sina kunder ett brett
tjansteutbud dar kunden kan kombinera de

olika tjansterna som erbjuds. | Sverige, Fin-
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VD Peter Carrick

land och Norge finns kunderna inom savil
privatsektorn som foretagssektorn. | Danmark,
Tyskland och Nederlinderna arbetar Anticimex
endast inom foretagssektorn, med kunder inom
livsmedelsindustrin, restauranger och storkok,
dagligvaruhandeln och detaljhandeln. Vidare
utgors kunderna av fastighetsigare, hotell, indu-
striforetag, lantbruk och offentliga myndigheter.
Forsiljningen sker via den egna siljorganisationen
och ett trettiotal franchisetagare samt genom
s k partnerférsiljning, sasom férsikringsbolag

och fastighetsmaklare.

Resultat

Anticimex har haft en god utveckling under aret.
Omsittningen 6kade med 8% och uppgick till
1 373 Mkr (1 275). Den norska verksamheten
har haft den starkaste tillvixten, +25%. Rorelse-
resultatet (EBITA) var 140 Mkr (118) vilket har
forbittrat rérelsemarginalen till 10,2% (9,3%).
Kassaflodet for aret var 94 Mkr efter inves-

teringar.

Framtid

Anticimex ar marknadsledare i Sverige med
ett mycket starkt varumirke och fortsatt goda
tillvaxtmojligheter pa den inhemska marknaden.
Marknadspositionen i Norge édr ocksa stark och
malet 4r att starka marknadsandelarna dven i de
6vriga linderna. Bolaget dr mycket innovativt
och arbetar aktivt med att ta fram nya produkter

och tjanster.

Styrelse

Mikael Hellberg
Ulf Holmlund

Bo Ingemarson
Henrik Joelsson

Bo Jungner

Ledning

Peter Carrick
Gunnar Akerblom
Mikael Roos

Ordférande

VD
Vice VD
CFO



Omsattning och resultat
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Proforma med hénsyn till Ratos forvarv.
Anticimex Europe.
Exklusive rinta pé aktiedgarlan.

| det egna kapitalet ingdr aktiedgarlan pa 242 Mkr.

Anticimex

Mkr 2006 » 2005 2005 » 2004 2003 2002
Resultatrakning
Nettoomsittning 1373 1275 1274 1162 1064 1054
Rérelsens kostnader -1203 -1130 -1134 -1047 -983 -1024
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intressebolags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttring 0 0 2 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 -44 13 50
EBITDA 170 145 142 Al 94 80
Avskrivningar -30 =27 -28 -24 -29 -29
EBITA 140 118 114 47 65 51
Av- och nedskrivn avimmateriella tillg -5 -5 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 -65 -65
EBIT 135 113 114 47 0 -14
Finansiella intikter 2 1 10 2 2 4
Finansiella kostnader ¥ -53 -56 -61 -66 -68 -80
EBT 84 58 63 -17 -66 -90
Skatt -19 41 41 36 -1 6
Avrets resultat 65 17 22 19 -67 -84
Hanforligt till moderbolagets dgare 65 17 22 19 -67 -84
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 1729 1751 708 760 821 888
Ovrigt immateriella tillgingar 134 118 1 2 3 4
Materiella tillgangar 101 124 98 101 112 128
Finansiella tillgingar, rantebarande 43 31 0 0 0 0
Finansiella tillgingar, ej rantebirande 41 35 53 48 10 15
Summa anldggningstillgangar 2048 2059 860 911 946 1035
Lager 29 28 41 37 32 34
Fordringar, rantebarande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 300 297 147 135 139 230
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 75 4 55 42 54 65
Summa omsittningstillgangar 404 366 243 214 225 329
Summa tillgéngar 2452 2425 1103 1125 1171 1364
Eget kapital hinférligt till moderb 4gare ¥ 660 625 292 300 307 34
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 43 42 40 36 42 M
Avsittningar, ej rantebarande 419 377 341 237 197 173
Skulder, rintebirande 1005 1048 255 377 474 641
Skulder, e] rintebarande 325 333 175 175 151 168
Summa eget kapital och skulder 2452 2425 1103 1125 1171 1364
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 120 - 133 114 92 us.
Forandring i rorelsekapital 19 - 54 49 114 us.
Kassafléde fran I6pande verksamhet 139 - 187 163 206 us.
Investeringar i anlaggningstillgangar -52 - -36 -50 -4 us.
Avyttringar i anldggningstillgangar 9 - 0 0 0 us.
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag 96 - 151 113 202 us.
Nettoinvesteringar i foretag -2 - 0 0 0 us.
Kassafléde efter investeringar 94 - 151 113 202 us.
Forandring av lan -71 - -138 -125 -259 us.
Nyemission 0 - 0 0 61 us.
Lamnad utdelning 0 - 0 0 0 us.
Ovrigt -6 - 0 0 0 us.
Kassaflode finansieringsverksamhet =77 - -138 -125 -198 us.
Avrets kassaflode 17 - 13 -12 4 us.
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 10,2 9.3 8,9 4,0 6,1 48
EBT-marginal, % 6,1 45 49 neg neg neg
Avkastning pa eget kapital, % 10,1 - 74 6,2 neg -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 80 - 191 68 0,2 -
Soliditet, % 27 26 26 27 26 25
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 930 1080 240 371 462 617
Skuldsattningsgrad 1,6 1,7 1,0 1,4 1,7 2,0
Medelantal anstillda 970 909 909 927 1174 1047
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Arcus Gruppen - strategiska forvarv

Ratos investerade 474 Mkr i norska Arcus
Gruppen 2005, vilket motsvarar en dgarandel
pa 83%. Ovrig meddeligare ar HOFF Norske
Potetindustrier med knappt 10% samt ledningen
och styrelsen med 7%.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 505 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom Leif
Johansson, som ocksa dr ansvarig Investment

Director, samt Magdalena Aniansson.

Verksamhet

Arcus Gruppen utvecklar, tillverkar, tappar, im-
porterar, marknadsfér och siljer vin och sprit.
Bolaget har sitt ursprung i det statliga Vinmono-
polet som grundades redan 1922. Ar 1996
bildades bolaget Arcus Gruppen for att Gverta
produktionen,importen och exporten samt den
nationella distributionen av vin och sprit fran
Vinmonopolet.Under 1998 beslutade Stortinget
att privatisera Arcus Gruppen.

Koncernen har idag tva verksamhetsom-
raden: Arcus och Vectura.

Arcus AS, som dr bolagets kirnverksam-
het, producerar, importerar, tappar, siljer och
marknadsfor vin och sprit. Forsiljningen svarar
for 53% av koncernens totala omsittning. Till
de mest kidnda egna varumirkena hér bl a
Braastad Cognac, Linie Aquavit, Laiten, Hammer
Gin och Vikingfjord Vodka. Arcus representerar
ocksa vinproducenter saisom Chateau Lafite
Rothschild,Bodega Julian Chivite, Ruinart Cham-
pagne mfl. Arcus AS 4r marknadsledare i Norge
inom spritforsiljning.

VecturaAS (21% av omsittningen) ar Norges
ledande logistikforetag for importérer, produ-
center och agenter av alkoholhaltiga drycker.
Arcus Gruppens huvudsakliga produktionsan-

laggning ligger i centrala Oslo (Hasle).

Hiandelser under aret

Arcus Gruppen har stirkt sin position pa sprit-
sidan i bade Norge och utlandet under éret. Fér
att forstarka positionen pé vinsidan foérvarvades
svenskaVingruppen (VinUnic) med en omsittning
om drygt 300 MNOK.

Anldggningen i Hamar (rektifikationsanldgg-
ningen) saldes under forsta halvaret och innebar
en reavinst om 18 MNOK. | december avyttrades
dven verksamhetsomradet Arcus Kjemi som
var verksamt inom tillverkning av alkohol- och
isopropanolbaserade produkter.

Jan Tore Fegsund tilltridde som ny VD i

augusti.
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Resultat

Arcus Gruppens forsiljning 2006, exklusive alko-
holskatter och avgifter, uppgick till 965 MNOK
(863).Rorelseresultatet (EBITA) blev 83 MNOK

(37). Omsittning och resultat 4r justerat for av-

yttring av Arcus Kjemi och forvarv avVingruppen.

Det foérbittrade resultatet hanfor sig framst till

hogre produktmarginaler; andring av produktmix

samt genomforda atgardsprogram.

VD Jan Tore Fgsund

Framtid

Bolaget har en unik position pa den norska
marknaden och stor potential for ytterligare
internationalisering av flertalet spritvarumarken.
Ett omfattande atgirdsprogram pagar for att

rationalisera saval produktion, administration

som distribution.

Styrelse

Kaare Frydenberg

Magdalena Aniansson

Stefan Elving
Ole Festad Lund
Leif Johansson
Gro Myking
Birgitta Stymne
Goransson

Henning @gleend

Ledning

Jan Tore Fosund
Leif Ove Rarnes
Halvor Heuch
Rolf Kragerud
Frithjof Nicolaysen

Synngve Olsbg
Jan Oluf Skarpnes

Claes Streambom

Ordférande

VD

CFO

Direkt6r Brannvin
Direktor Strategi

Direktor Inkop
Arcus AS

Direktér HR
VD Arcus AS
VD Vectura AS



Forsiljning per affirsomrade

Vectura

20% Arcus

Beverage
57%

Arcus
Kjemi »
23%

) Arcus Kjemi avyttrades dec 2006.

Forsaljning per marknad

Ovriga 8%

Tax Free 8%

Sverige
1%

Norge 73%

Proforma med hinsyn till Ratos férvarv.

Proforma med hinsyn till avvecklad verksamhet
under 2006.

Andrade redovisningsprinciper.

Arcus Gruppen

MNOK 2006 2005 7 2004 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 965 863 1101 2076 1973 1768
Rérelsens kostnader -869 -793 -983 -1 958 -1 856 -1 660
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intressebolags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat frén avyttringar 18 0 0 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0 0
EBITDA 114 70 118 118 117 108
Avskrivningar -31 -33 -4 -4 -39 -38
EBITA 83 37 77 77 78 70
Av- och nedskriv av immateriella tillg -3 -3 -1 0 0 0
Nedskriv av goodwill (avskr t o m 2003) 0 0 0 -4 -3 0
EBIT 80 34 76 73 75 70
Finansiella intakter 16 9 9 9 10 15
Finansiella kostnader -29 -31 -24 -6 -8 -7
EBT 67 12 61 76 77 78
Skatt -18 -2 -19 -24 -23 -22
Resultat frén avvecklad verksamhet -12
Arets resultat 37 9 ) 0 0 0
Hanforligt till moderbolagets dgare 35 9 42 52 54 56
Hanforligt till minoritet 2 0 0 0 0 0
Balansridkning
Goodwill 447 296 - 31 34 0
Ovrigt immateriella tillgingar 240 243 - 39 45 60
Materiella tillgangar 385 597 - 273 278 257
Finansiella tillgingar, rintebirande 8 8 - 0 0 0
Finansiella tillgdngar, ej rantebarande 16 16 - 12 8 5
Summa anldggningstillgangar 1096 1160 - 355 365 322
Lager 150 169 - 269 257 237
Fordringar, rintebarande 0 0 - 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 873 795 - 667 580 595
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 267 203 - 271 311 342
Summa omsittningstillgdngar 1290 1167 - 1207 1148 1174
Summa tillgangar 2386 2327 - 1562 1513 1496
Eget kapital hanforligt till moderb dgare 554 519 - 394 431 506
Eget kapital hanforligt till minoritet 16 0 - 0 0 0
Avsittningar, rintebarande 172 169 - 4 5 3
Avsittningar, ej rantebarande 63 32 - 19 12 14
Skulder, rantebarande 427 481 - 11 10 0
Skulder, e riantebirande 1154 1126 - 1134 1055 973
Summa eget kapital och skulder 2386 2327 - 1562 1513 1496
Kassaflode
Kassaflode I6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital 90 60 - 119 117 120
Forandring i rérelsekapital 10 -16 - 20 -3 104
Kassafléde fran I6pande verksamhet 100 44 - 139 114 224
Investeringar i anlaggningstillgangar -31 -26 - -47 -91 =27
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0 0 - 10 1 40
Kassaflde f forvarv/avyttr av foretag 69 18 - 102 24 237
Nettoinvesteringar i foretag -53 -844 - 0 0 0
Kassafléde efter investeringar 16 -826 - 102 24 237
Forandring av lan -47 479 - -2 -9 0
Nyemission 1 475 - -35 0 0
Lamnad utdelning 0 0 - -105 -46 -200
Ovrigt 0 0 0 0 0
Kassafléde finansieringsverksamhet -46 954 - -142 -55 -200
Arets kassaflode -30 128 - -40 -31 37
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 8,6 43 7,0 37 4,0 85
EBT-marginal, % 6,9 1,4 55 37 39 44
Avkastning pa eget kapital, % 87 - - 12,6 11,5 7,0
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 82 - - 19,2 17,8 16,9
Soliditet, % 24 22 - 25 28 34
Rantebirande nettoskuld, MNOK 324 439 - -256 -296 -339
Skuldsattningsgrad 11 1,3 - 0,0 0,0 0,0
Medelantal anstillda 435 592 559 559 571 501
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Bisnode - god lonsamhetsutveckling

Ar 2004 investerade Ratos 250 Mkr i BT] Info-
data. Under 2005 kopte Ratos ut Infodata som
fusionerades med Bonnier Affirsinformation.
Den nybildade koncernen namnindrades till
Bisnode under bérjan av 2006.

Ratos ager 80% av rosterna och 70% av
kapitalet i bolaget. Meddelidgare ar Bonnier.
Koncernmdssigt bokfort virde i Ratos uppgick
vid arsskiftet till 1 151 Mkr. Ratos har i tillagg till
ursprungsinvesteringen om 201 Mkr (Infodatas
del av total investering om 250 Mkr fér BT Info-
data) nettoinvesterat 518 Mkr i Bisnode.

Ratos representeras i styrelsen av Bo
Jungner, som ocksa dr ansvarig Investment

Director, samt Henrik Joelsson.

Verksamhet
Bisnode dr ett av Europas ledande digitala affars-
informationsférlag med tjanster inom marknads-,
kredit- och produktinformation. Koncernen
bildades genom ett samgaende mellan Bonnier
Affarsinformation och Infodata (tidigare inom BT]
Infodata). Den totala storleken pa Bisnodes mark-
nad i Europa uppskattas till 50 miljarder kr, varav
Bisnodes marknadsandel bedéms vara ca 7%.
Verksamheten bedrivs inom fem affirsom-
raden: CRM & Direct Marketing, Credit & Risk
Information, Product Directories & Tradepress,
Business & Market Information och Services &
Venture Development. Bolaget arbetar framst
med nationella och internationella databaser
specialiserade for marknadsforing, kredit- och
marknadsinformation, leverantérs- och produkt-
information samt kvalificerade IT-&sningar for
informationsférsérjning till féretag, organisa-
tioner, stat och kommun. Bisnode har drygt
2 500 anstillda och bedriver verksamhet i 19

europeiska linder via ett sjuttiotal bolag.

Hindelser under aret

Bisnode har gjort totalt sex mindre tillaggsfor-
virv under slutet av aret: Pointlex,G2 Solutions
ochAgent 25 i Sverige, RavnInfo i Norge, Registri
Noviforum i Slovenien samt Connectus i Estland.
Dessutom férvirvades minoriteten av aktierna
i DM Huset i Norge fran Eniro.Total omsittning
for dessa bolag 4r ca 80 Mkr. Under aret avytt-

rades bolagen Pressdata och Prioinfo. Den totala

Ratos arsredovisning 2006

VD Lars Save

omsittningen i Bisnode uppgick till 3 389 Mkr
(3 283), vilket motsvarar en 6kning med 3%.
Under aret har I6nsamheten utvecklats mycket
starkt och EBITA-marginalen var 16% (12).
Rérelseresultatet (EBITA) blev 528 Mkr (400)
och resultat fére skatt uppgick till 366 Mkr
(267).

Framtid

Bisnode fortsitter utveckla sitt marknadserbju-
dande for att stirka sin europeiska marknads-
position. Det sker bl a genom att framgangsrika
tjanster etableras i nya linder. Tilliggsforvirv
av strategiskt limpliga bolag kommer ocksa
att efterstravas. | takt med den 6kade storle-
ken pa Bisnode forbittras mojligheterna att
genomfora kostnadsrationaliseringar inom bl a
informationsinkop, datalagring och andra "back-

office”-funktioner.

Styrelse

Hékan Ramsin
Torgny Eriksson
Bo Jungner
Birgitta Klasén
Jonas Nyrén

Carl Wilhelm Ros
Henrik Joelsson

Mattias Westerholm

Ledning

Lars Save
Fredrik Akerman

Geir Feltstykket

Alistair Pauline

Mats Erwald

Peter Villa

Jonas Edstrém

Ordférande

Suppleant

Arbetstagar-
representant

VD
CFO

CRM & Direct
Marketing

Credit & Risk
Information
Business & Market
Information
Product Directories

& Tradepress

Service & Venture
Development



Omsittning och resultat
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Proforma inklusive den tyska verksamheten.
Proforma med hinsyn till Ratos férvarv.
Exklusive ranta pa aktiedgarlan.

| det egna kapitalet ingar konvertibla aktiedgarlan

pa 1070 Mkr.

Bisnode

Mier 2006 9 20059 200492 2003 2002
Resultatrakning
Nettoomsittning 3389 3283 3126
Rérelsens kostnader -2 893 -2 850 -2767
Ovriga intikter/kostnader 25 0 12
Andelar i intressebolags resultat 11 0 0
Resultat fran avyttringar 66 25 91
Jamforelsestérande poster 0 0 0
EBITDA 598 458 462
Avskrivningar -70 -58 -64
EBITA 528 400 398
Av- och nedskrivning av immateriella tillgdngar -62 -46 -46
Nedskrivning av goodwill 0 0 0
EBIT 466 354 352
Finansiella intakter 30 10 8
Finansiella kostnader 3 -130 -97 -93
EBT 366 267 267
Skatt -109 -43 -71
Arets resultat 257 224 196
Hanforligt till moderbolagets dgare 255 213 189
Hanforligt till minoritet 2 1 7
Balansrikning
Goodwill 3311 3492 -
Ovrigt immateriella tillgingar 633 436 -
Materiella tillgangar 191 208 -
Finansiella tillgangar, rantebirande 6 12
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 215 286 -
Summa anlaggningstillgangar 4356 4434 -
Lager 6 23 -
Fordringar, rantebarande 0 129 -
Fordringar, ej raintebarande 785 659 -
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 298 438 -
Summa omsittningstillgangar 1089 1249 -
Summa tillgangar 5445 5683 -
Eget kapital hanforligt till moderbolagets 4gare 9| 2 051 1826 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 3 21 -
Avsittningar, rantebarande 219 256 -
Avsittningar, ej rintebirande 297 219 -
Skulder, rantebarande 1776 2117 -
Skulder, ej rantebirande 1099 1244 -
Summa eget kapital och skulder 5445 5683 -
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
férandring av rorelsekapital 353 294 -
Forandring i rorelsekapital -132 45 -
Kassaflode fran I6pande verksamhet 221 339 -
Investeringar i anlaggningstillgangar -147 -176 -
Avyttringar av anlaggningstillgangar 19 47 -
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 93 210 -
Nettoinvesteringar i foretag 46 0 -
Kassaflode efter investeringar 139 210
Forandring av lan -269 26 -
Nyemission 0 0 -
Limnad utdelning -5 0 -
Ovrigt 0 0 -
Kassafléde fran finansieringsverksamhet =274 236 -
Avrets kassaflode -135 446 -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 15,6 12,2 12,7
EBT-marginal, % 10,8 8,1 85
Avkastning pa eget kapital, % 13,2 - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 12,0 - -
Soliditet, % 38 33 -
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 1691 17% -
Skuldsittningsgrad 1,0 1,3 -
Medelantal anstillda 2527 2 450 2086
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Bluegarden - restrukturering i Sverige

Ratos forvarvade 100% av det norska foretaget
Bluegarden fran Posten Norge 2003. Ratos har
totalt investerat 230 Mkr.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 131 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom Bo
Jungner; som @r ansvarig Investment Director

samt Per Frankling.

Verksamhet

Bluegarden ar en av Nordens tre ledande aktorer
inom personaladministrativa (HRM) stédfunktio-
ner, med en marknadsledande stillning pa den
norska marknaden och den svenska marknaden
for stora privata foretag. Verksamheten bestar
av [énehanteringssystem och andra tjanster for
HRM, som erbjuds savil i form av programva-
rulicenser, applikationsdrift (ASP), som genom
andra affirsmodeller, inklusive full outsourcing
av personalfunktioner. Bland Bluegardens er-
bjudanden finns Bluegarden Digital HR — enkla
och effektiva tjanster som levereras via nitet,
Bluegarden Outsourcing och Bluegarden Web
World — en tjanst for storre organisationer dir
samtliga I6ne- och personalverktyg samlas pa
ett stille atkomliga for HR-specialister, chefer
och medarbetare.

Bland kunderna finns ménga av de storsta
svenska, norska och danska organisationer-
na, exempelvis ABB, SEB, StoraEnso, IKEA,
DnBNOR, Helse Sar, Posten Norge, Sonofon
och Tine. Totalt fair mer dn en miljon nordiska
I6ntagare sin 16n genom Bluegarden-koncernens
system. Bolaget har &ver 300 anstillda med

kontor i Norge, Danmark och Sverige.

Aret som gatt

Bluegarden har under 2006 noterat betydande
framgangar i upphandlingsprocesser, speciellt i
Sverige. | Norge har en webbaserad I6ne- och
personaltjanst fér mindre och medelstora fére-
tag lanserats och mottagits val av marknaden.

Bluegardens omsittning i Norge har paver-
kats av en arlig prissankning i kontraktet med
bolagets stérsta kund, Posten Norge. Intakterna
frin Gvriga norska kunder lag pa samma niva
som foregaende ar. | Sverige vixte intikterna
med 13% och i Danmark med 6%.

Under forsta halviret lag [onsamheten i den
svenska verksamheten betydligt under planerad
niva. Under sommaren genomférdes darfor ett
atgardsprogram med en minskning av antalet
anstillda. Detta program har belastat resultatet
med 12 MNOK. | Norge har |dnsamheten
forsvagats jamfort med 2005 pa grund av pris-

sankningen gentemot Posten Norge.
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Bluegardens omsittning uppgick till 427 MNOK
(427). Rorelseresultatet (EBITA) var 30 MNOK
(56). Resultatet fore skatt (EBT) uppgick till 26
MNOK (42).

Posten Norge har sagt upp kontraktet med
Bluegarden avseende |6ne- och personaltjanster
fran 2008, for att Gverta huvuddelen av arbetet
i egen regi. Posten Norge ir fortsatt en av Blue-
gardens storsta kunder genom att Bluegarden

levererar tjinster avseende personalplanering.

VD Ole Morten Settevik

| borjan av 2007 tilltradde Ole Morten Settevik,
med en bakgrund fran Microsoft Norge och

Ementor, som VD.

Framtid

Bluegarden forvintar sig att kunna fortsitta att
vixa i Sverige och Danmark. | Norge kommer
en betydande omstillning att genomféras for
att anpassa organisationen till det férindrade

forhallandet till Posten Norge.

Styrelse

Anders Skarin Ordférande

Per Frankling

Svein F. Gullaksen

Bo Jungner

Mats Lonnqvist

Bengt Paulsson

Britt Reigo

Henning @glend

Ingebjorg Grythe Arbetstagar-
representant

Gunnar Larsen Arbetstagar-
representant

Liv Bente Romslo Arbetstagar-
representant

Ledning

Ole Morten Settevik VD
Morten Hveding Juel CFO

Thomas Gronlund VD Sverige



Bluegarden

MNOK 2006 2005 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 427 427 331 342 339
Rérelsens kostnader -376 -350 -262 -279 -283
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0
Andelar i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 -12 -10 0
EBITDA 51 77 57 53 56
Avskrivningar -21 21 -20 -19 -15
EBITA 30 56 37 34 41
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) 0 -1 0 -1 -5
EBIT 30 55 37 23 36
Finansiella intikter 27 3 3 3 3
Finansiella kostnader -31 -16 -8 -4 -4
EBT 26 42 32 22 35
Skatt -5 -1 -9 -9 -10
Avrets resultat 21 31 23 13 25
Hanforligt till moderbolagets dgare 21 31 23 13 25
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Balansriakning
Goodwill 422 412 268 29 33
Ovrigt immateriella tillgingar 62 63 66 79 76
Materiella tillgdngar 13 13 8 6 1"
Finansiella tillgangar riantebarande 1 10 0 0 0
Finansiella tillgangar ej riantebarande 1 2 2 0 4
Summa anlaggningstillgangar 499 500 344 114 124
Lager 0 0 0 0 0
Fordringar, rantebarande 0 0
Fordringar, ej rantebéarande 120 72 55 47 58
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 0 4?2 33 36 58
Summa omsittningstillgangar 120 114 88 83 116
Summa tillgangar 619 614 432 197 240
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 292 265 233 101 102
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 2
Avsittningar, rintebarande 2 10 6 3 5
Avsittningar, ej rintebirande 0 0 0 0 0
Skulder, rantebirande 182 245 120 0 44
Skulder, e rintebirande 143 94 73 93 87
Summa eget kapital och skulder 619 614 432 197 240
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
foérinding av rérelsekapital 39 69 44 54 45
Forandring i rorelsekapital 9 1 -29 -13 10
Kassafléde fran I6pande verksamhet 48 70 15 4 55
Investeringar i anldggningstillgingar -21 -38 -18 -19 -24
Avyttringar av anlaggningstillgangar 1 0 0 0 4
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 28 32 -3 22 35
Nettoinvesteringar i foretag 0 -150 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 28 -118 -3 22 35
Forandring i lan -70 128 0 -44 -6
Nyemission 0 0 0 0 0
Lamnad utdelning 0 0 0 0 0
Ovrigt 0 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -70 128 0 -44 -6
Avrets kassaflode -42 10 -3 22 29
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 7,0 13,1 11,2 9.9 12,1
EBT-marginal, % 6,1 9.8 9,7 6,4 10,3
Avkastning pé eget kapital, % 75 12,4 9,9 12,8 -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 11,4 132 111 20,2 -
Soliditet, % 47 43 54 51 43
Réantebdrande nettoskuld, MNOK 183 203 93 -33 -9
Skuldsittningsgrad 0,6 1,0 0,5 0,0 0,5
Medelantal anstillda 381 366 281 325 329
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Camfil - stark forsaljning och gott resultat

Ratos investerade 450 Mkr i Camfil ar 2000,
motsvarande en dgarandel pa 30%. Ovriga dgare
utgdrs av familjerna Larson och Markman.
Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 520 Mkr.
Arne Karlsson dr ansvarig Investment
Director och styrelseledamot med Henrik Joels-

son som suppleant.

Verksamhet

Camfil ar ett familjeféretag sedan tvd genera-
tioner tillbaka. Féretaget grundades 1963.1 och
med att Ratos blev aktiedgare mojliggjordes
forvarvet av den amerikanska konkurrenten
Farr. Camfil Farr har en marknadsandel pa drygt
10%. | Europa dr koncernen marknadsledare
och i USA bland de fyra storsta.

Koncernen har tre produktomraden.
Comfort (45% av forsiljningen) omfattar filter-
produkter som bidrar till bra inomhusklimat.
Clean Processes (49%) erbjuder filterldsningar
for kansliga tillverkningsprocesser i bl a renrum.
Safety & Protection (6%) tillverkar filter som
skyddar miljén fran utslapp vid smutsiga och
farliga tillverkningsprocesser, t ex kirnkraftverk,
gruvor och kemiska fabriker.

Tillverkningen sker i 20 fabriker i tre
virldsdelar och koncernen iar representerad

med dotterbolag och agenter i ca 55 linder.

Handelser under aret

Camfil har haft en stark forsiljnings- och resultat-
utveckling under aret. Samtliga produktomraden
och geografiska marknader utvecklades vil.
Forsiljningen 6kade totalt med 22%, varav 11%
organiskt, och uppgick till 3 763 Mkr (3 083).
Bolaget har genomfort tre framgangsrika forvarv:
IF Luftfilter, Kaefer RaCo och Australian Air
Filter. Rorelseresultatet (EBITA) blev 279 Mkr
(290). Resultatférsamringen forklaras i sin helhet
av extraordindra intdkter 2005 samt extraordi-
nara kostnader om ca 30 Mkr 2006. Resultatet
fore skatt uppgick till 246 Mkr (265). Med héansyn
tagen till extraordindra poster forbittrades den
operativa marginalen med ca en procentenhet.
Under aret har ocksa ett flertal aktiviteter ge-
nomforts for att forbittra bolagets langsiktiga

utveckling inom ramen for affarsplanen.
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Framtid

Camfil har starka marknadspositioner i Europa
och Nordamerika. Nya produktionsanlaggningar
haller pa att etableras i Slovakien och Kina.
Verksamheten i Asien,som 4r den marknad som
har storst tillvaxtpotential, ar under uppbyggnad.
Genomférandet av de aktiviteter som identifie-
rats och prioriterats i bolagets affarsplan kommer
att fortsatta. Insatserna syftar till saval fortsatta

Ionsamhetsforbattringar som fortsatt tillvaxt.

7,

VD Alan O’Connell

Styrelse

Jan Eric Larson

Eric Giertz

Arne Karlsson

Mats Lonnqvist
Johan Markman
Carl Wilhelm Ros
Christer Zetterberg
Rolf Wikstrém

Henrik Joelsson
Dan Larson
Frida Markman

Christer Stavstrém

Ledning

Alan O’Connell
Johan Ryrberg

Ordférande

Arbetstagar-
representant

Suppleant
Suppleant
Suppleant

Suppleant,
arbetstagar-
representant

VD
vVD och CFO



Camfil

Mkr 2006 2005 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 3763 3083 2 855 2691 2 960
Rérelsens kostnader -3389 2711 -2538 -2 426 -2 658
Férsiljning per Ovriga intikter/kostnader 8 5 6 25 16
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
applikationsomrade Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0
Safety & Jamforelsestérande poster 0 0 0 -1 22
Protection 6% EBITDA 382 377 323 289 340
Avskrivningar -103 -87 -80 -81 -90
EBITA 279 290 243 208 250
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) 0 0 0 -47 -58
Clean EBIT 279 290 243 161 192
:;‘;;esses Finansiella intakter 55 87 75 63 30
Finansiella kostnader -88 -112 -108 -85 -73
EBT 246 265 210 139 149
Skatt -62 -79 -63 -53 72
Avrets resultat 184 186 147 86 77
Hanforligt till moderbolagets dgare 184 186 147 86 77
Férsiljning per marknad Héinffi.r.'ligt.till minoritet 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 777 657 557 605 768
Ovriga 13% Ovrigt immateriella tillgingar 5 7 5 0 0
Materiella tillgangar 622 620 503 543 596
Asien 5% - Finansiella tillgdngar, rantebarande 42 51 0 0 0
\ 51% Finansiella tillgangar, ej rantebarande 54 58 99 94 120
:‘"?;‘fii(a Summa anliggningstillgangar 1500 1393 1164 1242 1484
31% Lager 466 412 358 322 339
Fordringar, rintebirande 2 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 832 706 597 552 572
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 262 215 167 382 374
Summa omsittningstillgangar 1562 1333 1122 1256 1285
Summa tillgangar 3062 2726 2286 2 498 2769
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare| 1330 1312 1065 1045 1087
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Omsittning och EBITA-marginal Avsittningar, rantebarande 105 114 101 51 51
I?)'é'(" {’g Avsittningar, ej rantebirande 34 92 152 165 222
Skulder, rintebarande 877 683 509 807 1016
2D 9 Skulder, e rintebirande 716 525 459 430 393
Summa eget kapital och skulder 3062 2726 2286 2498 2769
Kassaflode
2000 6
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
férandring av rorelsekapital 271 210 229 218 200
1000 3 Férindring i rorelsekapital -30 -36 -62 5 47
Kassafléde fran I6pande verksamhet 241 174 167 223 247
0 Investeringar i anldggningstillgangar -131 -206 -110 -109 -86
2002 2003 2004 2005~ 2006 Avyttringar av anlaggningstillgingar 19 62 49 8 132
M Omsiittning EBITA-marginal l
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag 129 30 106 122 293
Nettoinvesteringar i foretag -284 0 0 0 0
Kassaflode efter investeringar -155 30 106 122 293
Férindring av lan 253 69 -301 -80 -168
Nyemission 0 0 3 0 0
Lamnad utdelning -40 -68 -28 -26 -23
Ovrigt 0 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 213 1 -326 -106 -191
Arets kassaflode 58 31 -220 16 102
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 74 9.4 8,5 77 8,5
EBT-marginal, % 6,5 8,6 74 52 50
Avkastning pa eget kapital, % 13,9 15,6 13,8 81 7,0
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 151 19,9 19,0 11,0 9,5
Soliditet, % 43 48 47 42 39
Réntebirande nettoskuld, Mkr 676 531 443 476 693
Skuldsattningsgrad 0,7 0,6 0,6 08 1,0
Medelantal anstillda 2 949 2693 2619 2 602 2635
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DIAB - rekordresultat och stark orderingang

Ratos blev dgare i DIAB under 2001 i samband
med forvarvet av Atle. Ratos dgarandel uppgar
till 50% och resterande 50% 4gs av 3i.
Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 709 Mkr.
Stig Karlsson ar ansvarig Investment Direc-
tor och representerar Ratos i styrelsen tillsam-

mans med Henrik Blomé som suppleant.

Verksamhet

DIAB ir ett virldsledande féretag som tillverkar
och utvecklar kiarnmaterial till konstruktioner
for bl a vingar till vindkraftverk, skrov och dack
till batar samt detaljer till flygplan, tag, bussar
och rymdraketer. Kdrnmaterialet har en unik
kombination av egenskaper sasom lag vikt,
hog hillfasthet, isolationsformaga samt kemisk
resistens.

Produkterna bygger pa en kirna av Divi-
nycell, en fiberforstirkt polymerplast som ar
latt, stark och styv, eller pa balsamaterial som
ar ett enklare och billigare karnmaterial. DIABs
olika kundsegment ar Marine (52%),Wind (31%),
Industry (9%), Transportation (4%) och Aero-
space (4%).

Bolaget har sju produktionsenheter. Block-
produktion finns i Sverige (Laholm), Italien (Long-
arone) och USA (De Soto, Texas). | Ecuador finns
en mindre enhet som producerar balsa. Slutligen
finns materialbearbetningsenheter i Litauen,
Australien och Kina. Egen forsiljningsorganisa-
tion finns etablerad i nio linder och mer an 90%
av forsiljningen sker utanfor Sverige.

DIAB har en strategiskt mycket stark
stillning som den virldsledande tillverkaren
av kdrnmaterial fér sandwichkonstruktioner
i polymer- och balsamaterial. Marknaden ar
under tillvixt och nya applikationsomraden
utvecklas kontinuerligt. Storsta konkurrenten

ar schweiziska Airex.

Aret i korthet

DIABs marknadsforutsittningar har varit mycket
goda under 2006. Vindkraftsefterfragan har vuxit
starkt pd samtliga marknader, drivet av hdga
energipriser och en strivan mot férnyelsebara
energikillor. Aven efterfragan pa storre batar
har varit fortsatt stark. Forsiljningen uppgick
till 1 205 Mkr (918), innebdrande en tillvixt pa
31%. Efterfragan pa samtliga geografiska mark-
nader har varit mycket god, starkast orderinging
och fakturering uppvisas i Asien/Australien, i

synnerhet i Kina.
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VD Anders Paulsson

Arets rorelseresultat (EBITA) har férbittrats
kraftigt fran 97 Mkr till 258 Mkr, vilket i huvudsak
forklaras av den goda forsiljningsutvecklingen.
EBITA-marginalen har 6kat fran 10,6% till 21,4%.
Den kraftigt 6kande faktureringsnivan, som ar
en foljd av kapacitetsokningen efter inférandet
av det nya produktprogrammet, har givit ett
mycket starkt genomslag pé resultatet. Leverans-
kapaciteten har fortsatt att forbittrats och nya

rekordnivaer har uppnatts i produktionstakten.

Framtid

DIAB har en strategisk stark position som varlds-
ledande tillverkare av kidrnmaterial pa attraktiva
marknader med unik potential for langsiktig
tillvaxt, inom bl a vindkraftssegmentet och nya
applikationer. Bolagets tillvaxt sker i forsta hand
genom o6kad férsiljning till nuvarande kunder,
dar bade tidigare och nya applikationsomraden
har stor potential. Det férbattrade produkt-
programmet m&jliggoér produktivitetsforbatt-
ringar, vilket tillsammans med tillvixtmojligheter
vantas bidra till resultatférbittringar under de

narmaste aren.

Styrelse

Carl-Erik Ridderstrale Ordférande
Georg Brunstam

Tomas Ekman

Sven-Ake Henningsson

Stig Karlsson

Maria Ek Arbetstagar-
representant

Jonas Henningsson Arbetstagar-

representant
Henrik Blomé Suppleant
Christer Nilsson Suppleant

Per Mansson Suppleant, arbets-

tagarrepresentant

Vancea Valerian Suppleant, arbets-

tagarrepresentant
Ledning
Anders Paulsson VD
Peter Sundback CFO



Omsittning och resultat
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DIAB

Mir 2006 2005 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 1205 918 759 658 694
Rérelsens kostnader -913 -782 -637 -565 -611
Ovriga intikter/kostnader 6 0 0 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0 0
EBITDA 298 136 122 93 83
Avskrivningar -40 -39 -35 -35 -35
EBITA 258 97 87 58 48
Av- och nedskrivning av immateriella tillgéngar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) 0 0 0 -1 -1
EBIT 258 97 87 57 47
Finansiella intakter 0 3 1 2 0
Finansiella kostnader -14 -10 -7 -7 -6
EBT 244 90 81 52 41
Skatt -80 -29 -23 -17 -7
Arets resultat 164 61 58 35 34
Hiénforligt till moderbolagets dgare 164 61 58 35 34
Hanforlige till minoritet 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 0 0 0 0 1
Ovrigt immateriella tillgingar 7 0 0 0 0
Materiella tillgangar 415 348 304 294 308
Finansiella tillgangar, rintebirande 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 10 10 7 1 12
Summa anldggningstillgangar 432 358 311 305 321
Lager 183 177 134 128 132
Fordringar, rintebarande 0 0 0 0 0
Fordringar, ej raintebarande 223 197 149 133 129
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 79 30 22 23 16
Summa omsittningstillgangar 485 404 305 284 277
Summa tillgangar 917 762 616 589 598
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 409 288 209 301 289
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 15 13 13 12 11
Avsittningar, ej rintebirande 31 29 30 31 27
Skulder, rantebirande 209 264 220 129 132
Skulder, ej rantebirande 253 168 144 116 139
Summa eget kapital och skulder 917 762 616 589 598
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
forandring av rorelsekapital 267 123 119 82 51
Forandring av rérelsekapital 16 -62 -1 -38 7
Kassaflode fran I6pande verksamhet 283 61 108 44 58
Investeringar i anlaggningstillgangar -139 -78 -53 -31 -69
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0 0 5 0 3
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 144 -17 60 13 -8
Nettoinvesteringar i foretag 0 0 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 144 -17 60 13 -8
Forandring av lan -44 29 98 4 30
Nyemission 0 0 -14 0 0
Limnad utdelning -25 0 -144 -10 -20
Ovrigt -24 -6 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -93 23 -60 -6 10
Arets kassafléde 51 6 0 7 2
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 21,4 10,6 11,5 838 6,9
EBT-marginal, % 20,2 9,8 10,7 7,9 58
Avkastning pa eget kapital, % 47,1 24,5 27,8 11,9 11,9
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 43,1 19,9 19,9 13,5 11,5
Soliditet, % 45 38 34 51 48
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 145 247 211 118 126
Skuldsittningsgrad 0,5 1,0 11 0,5 0,5
Medelantal anstillda 892 734 788 654 665
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GS-Hydro - stark forsaljningstillvaxt

Ratos blev dgare i Arcorus (f d moderbolag till
GS-Hydro) i samband med férvirvet av Atle
2001. Fr o m den 1 januari 2005 upphérde
Arcorus som koncern och GS-Hydro blev ett
separat heldgt innehav i Ratos.

Det koncernmissiga bokférda vardet vid
arsskiftet var 209 Mkr.

Ansvarig Investment Director ir Leif
Johansson som tillsammans med Magdalena

Aniansson representerar Ratos i styrelsen.

Verksamhet
GS-Hydro ar en ledande leverantér av icke-
svetsade rorsystem.Rorsystemen anvands framst
i hydrauliska hogtryckssystem men anvinds
ocksd i andra, bade hog- och lagtryckssystem,
som kraver snabb installation, hdg grad av renlig-
het och minimala driftstopp. Bolaget levererar
ocksd komponenter till rérsystem, ansvarar for
prospektering, installation och dokumentation
av rorsystem. Produkterna anvands framférallt
inom marin- och offshore-industrin men aven
inom pappersindustrin, gruv- och metallindu-
strin, bil- och flygindustrin samt inom férsvars-
industrin. Bolaget har ca 400 anstillda férdelade
i 16 linder. Huvudkontoret ligger i Finland.
Verksamhetens affirsomraden omfattar
marknadssegmenten Marine, Offshore och Land-

baserad industri. Dotterbolag finns i 14 linder.

Handelser under aret

Under aret har tilliggsforvarv genomforts av
norska Seth Service for ca 10 MNOK. For-
vdrvet innebir ett ytterligare steg mot att bli
en komplett leverantdr av rér- och slangsystem.
| december bildades ett nytt kanadensiskt dotter-
bolag i Edmonton, Alberta, i syfte att forstirka
narvaron pa den nordamerikanska marknaden.
Ny VD — Thomas Rénnholm — tilltridde den

1 augusti.
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Resultat

Bolaget uppvisade en fortsatt kraftigt 6kad for-
sdljningstillvaxt. Omsittningen steg med 54%
och uppgick till 106 MEUR (69). Rorelseresul-
tatet (EBITA) blev 10,9 MEUR (3,7). Férsiljnings-
tillvixten och det forbittrade resultatet ar en
foljd av stark marknadsutveckling pa samtliga
geografiska marknader och inom samtliga mark-
nadssegment. Forbittringen forklaras ocksd av
genomforda omfattande atgardsprogram. EBITA-
marginalen forbattrades fran 5,3% till 10,3%.

VD Thomas Rénnholm

Framtid

GS-Hydro har en unik strategisk position med
sina icke-svetsade rorsystem i kombination
med erbjudandet av helhetslosningar och pro-
jektleveranser. Marknadsutsikterna ser fortsatt
mycket bra ut. Tillsammans med ytterligare ett
antal pagdende atgirdsaktiviteter innebar det att
bolaget har goda forutsittningar for en fortsatt

tillvaxt och férbittrad |6nsamhet.

Styrelse

Anders Lindblad Ordférande
Rolf Ahlgvist

Leif Johansson

Staffan Paues

Eli K.Vassenden

Magdalena Aniansson  Suppleant

Ledning

Thomas Rénnholm VD
Jyrki Pihlava CFO



Omsattning och resultat
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MEUR 2006 2005 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 106,3 69,1 52,6 55,2 60,5
Rérelsens kostnader -93,8 -63,8 -51,4 -51,2 -53,8
Ovriga intikter/kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Andelar i intressebolags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Jamforelsestérande poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 12,5 52 1.2 4,0 6,7
Avskrivningar -1,6 -1,5 -1,3 -1,2 -1,2
EBITA 10,9 37 -0,1 2,8 55
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedskrivning av goodwill (avskrivn t o m 2003) 0,0 0,0 0,0 -1,2 -1,0
EBIT 10,9 3,7 -0,1 1,6 4,5
Finansiella intakter 0,0 0,0 0,1 0,3 0,1
Finansiella kostnader -1,7 -0,9 -11 -1,3 -0,7
EBT 9,2 2,8 -1,1 0,6 3,9
Skatt 2,4 -1,2 -0,4 - -
Avrets resultat 68 1.6 15 - -
Hanforligt till moderbolagets dgare 6,8 1,6 -1,5 - -
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 - -
Balansriakning
Goodwill 15,1 13,8 13,9 13,9 13,8
Ovrigt immateriella tillgingar 0,0 0,5 0,5 0,4 0,1
Materiella tillgangar 8,6 7,0 6,1 6,1 6,9
Finansiella tillgangar, rantebarande 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella tillgangar, j rintebarande 1,0 1,7 1,3 0,7 038
Summa anldggningstillgangar 24,7 23,0 21,8 211 21,6
Lager 23,8 16,9 13,9 13,0 14,2
Fordringar, rintebarande 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Fordringar, ej rantebarande 29,6 16,4 12,5 12,0 11,6
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 0,2 34 1,4 31 33
Summa omsittningstillgangar 53,6 36,7 27,8 28,1 291
Summa tillgangar 78,3 59,7 49,6 49,2 50,7
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 231 16,8 15,0 151 27,2
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Avsittningar, rintebarande 0,0 0,1 0,2 0,0 0,0
Avsittningar, ej rintebirande 0,6 0,4 0,4 0,4 0,1
Skulder, rantebirande 30,5 29,5 25,6 25,0 13,0
Skulder, e rintebirande 241 12,9 84 87 10,3
Summa eget kapital och skulder 78,3 59,7 49,6 49,2 50,7
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
férandring av rorelsekapital 8,0 33 -0,4 2,6 6,2
Forandring i rorelsekapital -8,0 -31 -0,1 -0,8 0,4
Kassafléde fran I6pande verksamhet 0,0 0,2 -0,5 1,8 6,6
Investeringar i anlaggningstillgangar -2,0 -2,2 -1,8 -2,9 -1,4
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag -2,0 -2,0 2,3 -11 52
Nettoinvesteringar i foretag -2,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kassaflode efter investeringar -4,0 -2,0 2,3 -11 52
Forandring av lan 1,0 39 32 7,5 -4,7
Nyemission 0,0 0,0 6,3 0,0 0,0
Lamnad utdelning 0,0 0,0 -8,8 -6,6 0,0
Ovrigt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 1,0 3,9 0,7 0,9 -47
Arets kassafléde -3,0 1,9 -1,6 -0,2 0,5
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 10,3 53 neg 51 85
EBT-marginal, % 87 4,0 neg 11 6,4
Avkastning pé eget kapital, % 341 9,9 neg - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 21,8 84 - 4,7 1,3
Soliditet, % 30 28 30 31 54
Réntebdrande nettoskuld, MEUR 30,3 26,2 24,4 21,9 9,7
Skuldsittningsgrad 1,3 1,8 1,7 1,7 0,5
Medelantal anstillda 404 315 307 291 279
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Haendig - renodling

Haendig tillkom i Ratos portfolj ar 2001 i
samband med forvirvet av Atle. Efter tillaggs-
investeringar ar 2004 blev Haendig ett heligt
dotterbolag till Ratos.

Koncernmassigt bokfort virde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 343 Mkr. Totalt har Ratos
investerat 281 Mkr i Haendig.

Ratos representeras i styrelsen av Stig Karls-
son, som dven ar ansvarig Investment Director,

och av Henrik Blomé som suppleant.

Koncentration av verksamheten
Under ar 2006 har Haendig koncentrerat sin
verksamhet mot bad- och inredningsprodukter
genom fo6rsiljning av dotterbolagen HDF-
Bolagen, HDF Gyttorp Jakt och Penope samt
genom beslut om avveckling av verksamheten i
Sven Svenssons.

Koncernen bestér efter renodlingen av Hafa
Bathroom Group, som ar storst i Norden inom
badrumsinredningar med varumérkena Hafa
och Westerbergs, samt DeCasa Interiér, med
dotterbolagen Lundbergs Produkter och Duri,
som ar marknadsledande inom golvtillbehér och

specifika inredningsprodukter.

Aret i korthet
Haendigs forsaljning ar 2006, exklusive avvecklade
och salda verksamheter, uppgick till 727 Mkr
(594). Bolagens organiska tillvixt uppgick till
7%, resterande tillvixt kom ifran férvirvet av
Westerbergs ar 2005. Arets rérelseresultat
(EBITA), exklusive avvecklade verksamheter,
uppgick till 62 Mkr (13). Resultaten fér Hafa
Bathroom Group och DeCasa Interiér utveck-
lades positivt och avyttring av rérelsefastigheter
gav en reavinst pi 21 Mkr. Arets resultat fran
de avvecklade verksamheterna uppgick till -19
Mkr (+20). Resultatférsamringen var i huvudsak
hanforlig till reserverade avvecklingskostnader
fér Sven Svenssons.

Avyttringen av verksamheter och fastigheter
samt avvecklingen av Sven Svenssons bidrog till
ett starkt kassafléde under dret och en kraftigt

minskad skuldséttning i koncernen.
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Framtid

Haendigs dotterbolag Hafa Bathroom Group
och DeCasa Interior har starka positioner pa
marknader med god underliggande tillvixt.
Affarsutvecklingsarbetet inriktas pa att utveckla
bolagens stillningar inom respektive nischer
genom sortimentsutveckling, en 6kad och bred-
dad marknadsbearbetning samt genom investe-

ringar i bolagens varumarken.

VD Thomas Holmgren

Styrelse

Stig Karlsson Ordférande

Stefan Elving

Bengt Olsson

Thomas Holmgren VD
Henrik Blomé Suppleant
Ledning

Thomas Holmgren VD

UIf Carlson Ekonomichef

Ola Andrée VD Hafa/
Westerbergs

Staffan Jehander VD Duri/Lundbergs

Ola Gavin VD Sven Svenssons



Proforma 2005 resultat med hansyn till avvecklad
verksamhet under 2006.

Kassafléde och medelantal anstillda ar exklusive
avvecklade verksamheter.

Haendig

M 2006 » 2005 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 727 594 1291 1194 1241
Rérelsens kostnader -689 -579 -1208 -1112 -1 155
Ovriga intikter/kostnader 9 3 0 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 24 3 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 -10
EBITDA 71 21 83 82 76
Avskrivningar -9 -8 -13 -17 -18
EBITA 62 13 70 65 58
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) 0 0 0 -10 -1
EBIT 62 13 70 55 47
Finansiella intikter 2 0 1 2 3
Finansiella kostnader -5 -4 -16 -18 -25
EBT 59 9 55 39 24
Skatt -1 -8 -15 -12 -1
Resultat fran avvecklad verksamhet -19 20 - - -
Arets resultat 29 21 40 27 13
Hanforlige till moderbolagets dgare 29 21 40 27 13
Hanforlige till minoritet 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 113 139 117 117 122
Ovrigt immateriella tillgingar 1 1 2 3 5
Materiella tillgangar 26 116 133 148 156
Finansiella tillgangar, rantebarande 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 1 2 4 0 4
Summa anliggningstillgangar 141 258 256 268 288
Lager 144 285 267 247 256
Fordringar, rantebarande 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 152 246 212 189 214
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 8 15 20 6 8
Tillgangar som innehas for forsiljning 164 - - - -
Summa omsittningstillgangar 468 546 499 442 477
Summa tillgangar 609 804 755 710 765
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 286 266 260 222 208
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Avsittningar, rintebarande 14 13 16 14 13
Avsittningar, ej rintebirande 26 37 25 22 21
Skulder, rantebirande 6 280 260 294 351
Skulder, ej rantebarande 114 208 194 158 172
Skulder hénforliga till tillg som innehas for forsaljn 163 - - - -
Summa eget kapital och skulder 609 804 755 710 765
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
férandring av rérelsekapital 12 M 62 51 43
Forandringar i rérelsekapital -7 -51 -9 28 11
Kassaflode fran I6pande verksamhet 5 -10 53 79 54
Investeringar i anlaggningstillgangar -7 -7 -1 -14 -16
Avyttringar av anlaggningstillgangar 2 29 6 0 3
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 0 12 48 65 M
Nettoinvesteringar i foretag 162 -24 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 162 -12 48 65 4
Forandring i lan -164 27 -34 -58 -37
Nyemission 0 0 0 0 0
Limnad utdelning 0 -20 0 -9 0
Ovrigt 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -164 7 -34 -67 -37
Arets kassaflode -2 -5 14 -2 4
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 8,5 2,2 54 54 4,7
EBT-marginal, % 8,1 15 4,3 3,3 1,9
Avkastning pa eget kapital, % 174 0,4 15,4 12,6 6,6
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 14,8 2,4 13,2 10,3 85
Soliditet, % 47 33 34 31 27
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 12 278 256 302 358
Skuldsittningsgrad 0,1 11 11 1,4 1.8
Medelantal anstillda 258 437 391 399 410
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Haglofs — stark forsaljningsutveckling

Haglofs tillkom i Ratos portfolj 2001 i samband
med férvarvet avAtle. Haglofs ar heldgt av Ratos.
Totalt har Ratos investerat 104 Mkr i Haglofs.
Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 156 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen genom Stig
Karlsson och Arne Karlsson.Ansvarig Investment

Director ar Stig Karlsson.

Verksamhet

Haglofs ar ett ledande outdoor-varumirke i
Norden och utvecklar, producerar och mark-
nadsfor utrustning och klader for ett aktivt uteliv
("outdoor”). Som helhetsleverantér erbjuder
bolaget ryggsackar, sovsickar, tilt, klider och
skor. Representanter finns i 15 linder. Haglofs
hemmamarknad dr Norden men koncernen har
framgangsrikt etablerat sig pa utvalda export-
marknader sasom Tyskland, England, Schweiz,
Holland och Japan. Ungefir en tredjedel av
forsaljningen sker utanfér Norden. Den arliga
forsiljningstillvaxten under perioden 1989-2006

har i genomsnitt uppgatt till 22%.

Marknadsposition

Haglofs har befést sin stillning som en innovativ
leverantor av tekniska outdoor-produkter och
erbjuder ett brett sortiment av produkter som
genomgaende haller hog kvalitet och image.
Marknaden vixer dels i och med ett okat ut-
6vande av friluftsliv/multisport, dels genom att
outdoor-produkterna dven anvands i andra och
flera sammanhang. Framgangsrik produktutveck-
ling, marknadsforing och distribution har lett till
att Haglofs pa kort tid har blivit ett internatio-
nellt erkdnt varumirke. | huvudsak ar outdoor-
marknaden en global marknad som férses med
globala produkter, trots distinkta skillnader pa
olika geografiska marknader avseende definition
av outdoor, distribution och konsumentbeteende.
Haglofs framsta internationella konkurrenter ar
The North Face, Marmot, Mountain Hardware
ochArc’teryx.Under 2006 erhéll Haglofs "Out-
door Industry Award” fér den mest innovativa
produkten (Oz Pullover) i samband med Out-
door-missan i Friedrichshafen.

Ratos arsredovisning 2006

VD Mats Hedblom

Forsiljning och resultat

Haglofs har haft stora forsiljningsframgangar
och omsittningen 6kade med 26% till 412 Mkr
(328 exklusive Alfa). Tillvixten har varit god pa
samtliga marknader, i Norden +22% och pa ex-
portmarknaderna +36%.| slutet av aret tecknades
en avsiktsforklaring om att avyttra dotterbolaget
Alfa Skofabrik. Forsiljningen innebir en rea-
férlust om 13 Mkr inklusive nedskrivning av
goodwill. Rérelseresultatet (EBITA) uppgick till
30 Mkr (30 exklusive Alfa). EBITA-marginalen
blev 7% (9).

Framtidsutsikter

Haglofs har en fortsatt stark marknadspotential
i savdl Norden somVisteuropa. Flertalet projekt
har initierats i syfte att forbattra I6nsamheten.
Det ldngsiktiga drliga tillvixtmélet ar 10% med
en EBITA-marginal om 10%.

Styrelse

Stig Karlsson

Lars Gothlin

Arne Karlsson
Anders Reuthammar

Mats Hedblom

Ledning
Mats Hedblom

Jim Jonsson

Claes Broqvist

Johnny Claus
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VD
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CFO
Forsiljnings- och
marknadschef

Produktchef



Omsittning och resultat
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Forsaljning per marknad
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Proforma med hinsyn till avvecklad verksamhet
under 2006.

Kassaflode och medelantal anstillda ar
exklusive avvecklad verksamhet.

Haglofs

Mier 2006 » 2005 2004 Y 2003 2002 9
Resultatrikning
Nettoomsattning 412 328 269 261 217
Rérelsens kostnader -379 -295 -244 241 -206
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0 0
EBITDA 33 33 25 20 11
Avskrivningar -3 -3 -3 -2 -2
EBITA 30 30 22 18 9
Av- & nedskrivningar av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0
EBIT 30 30 22 18 9
Finansiella intakter 0 0 0 0 0
Finansiella kostnader -2 -1 -2 -3 -3
EBT 28 29 20 15 6
Skatt -8 -9 -6 -4 -2
Resultat fran avvecklad verksamhet -17 -2 -4 -1 2
Avrets resultat 3 18 10 10 6
Hanforligt till moderbolagets dgare 3 18 10 10 6
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 0 0 4 3 5
Ovrigt immateriella tillgingar 1 1 2 3 3
Materiella tillgangar 18 11 14 17 19
Finansiella tillgangar, rintebarande 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, j rintebarande 2 1 4 3 3
Summa anldggningstillgangar 21 13 24 26 30
Lager 80 81 74 79 79
Fordringar, rintebirande 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 79 73 68 54 57
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 1" 17 23 23 10
Tillgdngar som innehas for forsiljning 31 45 - - -
Summa omsittningstillgingar 201 216 165 156 146
Summa tillgangar 222 229 189 182 176
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 96 95 75 62 57
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Avsittningar, rintebarande 0 0 2 0 0
Avsittningar, ej rantebirande 3 3 2 3 2
Skulder, rantebarande 41 62 65 76 61
Skulder, ej rantebirande 50 42 45 4 56
Skulder hanfor til tillg som innehas for forsaljning 32 27 - - -
Summa eget kapital och skulder 222 229 189 182 176
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 15 23 17 12 10
Forandringar i rérelsekapital 13 -36 -5 -12 2
Kassaflode fran I6pande verksamhet 28 -13 12 0 12
Investeringar i anldggningstillgangar -12 -2 -1 -3 -9
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0 0 0 0 0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 16 -15 1" -3 3
Nettoinvesteringar i foretag 0 0 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 16 -15 1" -3 3
Forandring i lan -20 10 -1 16 0
Nyemission 0 0 0 0 0
Lamnad utdelning 0 0 0 0 0
Ovrigt 0 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -20 10 -1 16 0
Avrets kassaflode -4 -5 0 13 3
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 7.3 9,1 8,2 6,9 41
EBT-marginal, % 6,8 838 74 57 2,8
Avkastning pa eget kapital, % 20,9 - - - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 20,4 - - - -
Soliditet, % 43 41 40 34 32
Réntebirande nettoskuld, Mkr 30 45 44 53 51
Skuldsattningsgrad 0,4 0,7 0,9 1,2 11
Medelantal anstillda 72 119 123 120 110

Ratos arsredovisning 2006

111



112

HL Display - forbattrad lonsamhet

Ratos blev dgare i HL Display 2001 i samband
med forvarvet avAtle. Ratos dgarandel uppgar till
28,9% av kapitalet och 20,2% av résterna. Ratos
har investerat 229 Mkr i HL Display.

Koncernmissigt bokfort virde vid arsskiftet
uppgick till 251 Mkr. Marknadsvirdet var vid
samma tidpunkt 409 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Stig
Karlsson som ocksa ar ansvarig Investment

Director.

Marknadsledande aktor inom
varuexponering

HL Display ar en marknadsledande internationell
leverantdr av produkter och |6sningar for butiks-
kommunikation och varuexponering, framst till
detaljhandeln. Det innebdr att bolaget utvecklar,
tillverkar och siljer datalister, hyllsektioner,
skylthallare, krokar, produktstall m m. Kunderna
finns inom detaljhandel (bl a dagligvaruhandel)
och bland varumirkesleverantérer. Bolagets
huvudmarknad ar Europa men férsiljning sker
dven i Asien och USA. Foretaget startades 1954
och dr sedan 1993 noterat pa Stockholmsbérsen.
Tillverkning bedrivs huvudsakligen i Sundsvall,
Karlskoga (extrudering/formsprutning), Falun
(screentryck/varmbockning) och Kina (extru-
dering/formsprutning). HL Display har ca 900
anstillda i 28 lander. Ungefir 90% av forsiljningen
sker utanfor Sverige. HL Display dr den enda
globala aktoren pa sin marknad, konkurrensen

utgors framst av mindre, lokala foretag.

Resultat

Arbetet med att prioritera I6nsamhet framfor
tillvaxt har fortsatt under aret. Ett antal rationali-
serings- och effektivitetsatgarder har genomforts
for att astadkomma ytterligare marginalfor-
battringar. Exempelvis har bolaget genomfért
neddragningar i siljbolaget i Tyskland, outsourcat
viss produktion frén Falun-fabriken samt lagt ned
ett servicecenter i Nederlanderna. HL Displays
I6nsamhetsmal ar att uppna 10% vinstmarginal,
vilket de vidtagna atgirderna skapar forutsatt-
ningar for. Arbetet med den nystartade fabriken
i Sozhou i Kina har ocksa utfallit val och var ett
viktigt steg for att 6ka konkurrenskraften pa de
asiatiska marknaderna.
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VD Gérard Dubuy

HL Display har haft en positiv férsiljningsutveck-
ling pa nara samtliga marknader. Koncernens
nettoférsaljning 6kade 2006 med 13% och
uppgick till 1 448 Mkr (1 285). Speciellt val har
tillvixtmarknaderna i 6stra Europa och Asien
utvecklats. | det engelska siljbolaget uteblev till-
vixten som en foljd av organisationsférandringar.
Det franska siljbolaget redovisar en ofériandrad
forsiljningsvolym. Tillvaxten, kombinerat med
att genomforda effektiviseringsatgirder har
borjat ge effekt, har inneburit att rérelseresul-
tatet Okat fran 63 Mkr till 107 Mkr. Resultatet
har paverkats av engéngskostnader om 15 Mkr
hanférliga till kostnader i samband med bl a ned-
laggningen av servicecentret i Nederlinderna

och omstruktureringarna i det tyska siljbolaget.

Ekonomisk information

Delarsrapport jan-mars 17 april 2007
Delarsrapport jan-juni 13 juli 2007
Delarsrapport jan-sept 12 oktober 2007

www.hl-display.com

Storre aktiedgare

Kapital, % Réster, %
Familjen Remius 29,2 59,5
Ratos 28,9 20,2
Lannebo fonder 9,7 4,7
Skandia 6,6 32
Didner & Gerge Aktiefond 3,7 1,8
SIF 15 0,7
Kalla:VPC
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Forsaljning per marknad
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Mier 2006 2005 2004 2003 20029
Resultatrikning
Nettoomsittning 1448 1285 1249 1129 1154
Rérelsens kostnader -1296 -1175 -1097 -1 059 -1 037
Ovriga intikter/kostnader -1 0 7 6 8
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 -33 0
EBITDA 151 110 159 43 125
Avskrivningar -44 -47 -51 -45 -47
EBITA 107 63 108 -2 78
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) 0 0 0 -2 -2
EBIT 107 63 108 -4 76
Finansiella intakter 2 1 3 3 2
Finansiella kostnader -17 -12 -18 -8 -13
EBT 92 62 93 -9 65
Skatt -30 -19 -30 -1 -21
Resultat fran avvecklad verksamhet 0 -7 -16 0 0
Arets resultat 62 36 47 -10 44
Hinforligt till moderbolagets dgare 61 35 47 -10 44
Hanforligt till minoritet 1 1 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 0 0 0 1 3
Ovrigt immateriella tillgingar 6 3 3 6 9
Materiella tillgangar 208 224 231 137 160
Finansiella tillgdngar, rantebarande 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 20 15 14 27 22
Summa anlaggningstillgangar 234 242 248 171 194
Lager 137 133 116 128 114
Fordringar, rintebirande 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 343 304 291 251 242
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 163 81 112 95 100
Summa omsittningstillgangar 643 518 519 474 456
Summa tillgangar 877 760 767 645 650
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 386 342 328 293 316
Eget kapital hanforligt till minoritet 2 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 9 2 0 0 0
Avsittningar, ej rantebarande 19 13 16 14 23
Skulder, rintebdrande 202 189 195 143 135
Skulder, e rantebirande 259 214 228 195 176
Summa eget kapital och skulder 877 760 767 645 650
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
forandring av rérelsekapital 137 71 121 35 88
Forandringar i rorelsekapital -17 -28 -19 9 -7
Kassafléde fran I6pande verksamhet 120 43 102 44 81
Investeringar i anldggningstillgangar -32 -42 -45 -4 -49
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0 0 0 0 0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 88 1 57 3 32
Nettoinvesteringar i foretag 0 0 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 88 1 57 3 32
Forandring i lan 14 -18 -26 7 17
Nyemission 5 0 1 0 0
Lamnad utdelning -23 -19 -13 -13 -12
Ovrigt 0 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -4 -37 -38 -6 5
Arets kassaflode 84 -36 19 -3 37
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 74 4,9 8,6 neg 6,8
EBT-marginal, % 6,4 4.8 74 neg 56
Avkastning pa eget kapital, % 16,8 10,4 14,3 neg 14,6
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 19,3 14,0 21,2 neg 16,8
Soliditet, % 44 45 43 45 49
Réntebirande nettoskuld, Mkr 48 110 83 48 35
Skuldsattningsgrad 0,5 0,6 0,6 0,5 0,4
Medelantal anstillda 949 933 967 975 925
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Hagglunds Drives - arets exportforetag

Ratos blev dgare i Arcorus (f d moderbolag till
Higglunds Drives) i samband med férvirvet av
Atle 2001. Fr o m januari 2005 upphérde Arco-
rus som koncern och Higglunds Drives blev ett
separat innehav i Ratos.

Ratos dgarandel uppgar till 100% och det
koncernmdssigt bokférda virdet vid arsskiftet var
-505 Mkr. Det negativa koncernmdssiga vardet
forklaras av refinansieringen som genomférdes
i november som innebar att Ratos erholl 1 000
Mkr.

Ansvarig Investment Director ir Stig
Karlsson som tillsammans med Henrik Blomé

representerar Ratos i styrelsen.

Verksamhet

Hagglunds Drives dr en global leverantor av
hydrauliska drivsystem riktade mot applika-
tioner med krav pa héga vridmoment, laga
hastigheter och variabla varvtal. Drivsystemen
anvands bl a inom industrier som gruv- och
materialhantering, atervinning, papper och
massa, marin och offshore, gummi och plast
samt socker. Hagglunds Drives har huvudkontor
samt produktionsanlaggning i Mellansel utanfor
Ornskéldsvik. Bolaget har en global forsiljnings-
och eftermarknadsorganisation med dotterbolag
i 16 linder. Av bolagets omsittning star Europa
for 41%,Nordamerika for 23%, Asien/Australien
for 30% och Gvriga for 6%.

Aret som gatt
Hagglunds Drives marknader har praglats av stark
investeringsvilia under aret. Arets férsiljning
uppgick till 1 547 Mkr (1 175) vilket innebar en
okning med 32% jamfort med foregaende ar.
Den 6kade efterfragan ar bred sett utifran
geografiska marknader och kundsegment, med
de storsta 6kningarna inom Papper och massa,
Socker, Gruv- och materialhantering samt Marin
och offshore samt pa de geografiska marknaderna
Nordamerika, Indien, Sverige och Australien.
Den starka volymtillvaxten har inneburit
ett kraftigt forbattrat resultat. Rorelseresultatet
(EBITA) 6kade med 48% och uppgick till 261 Mkr
(176). Rorelsemarginalen (EBITA) forbittrades
fran 15% till 17%. Resultatet fore skatt var 254
Mkr (171).Trots volymokningen har det operativa
kassaflédet fortsatt varit starkt, +144 Mkr (30).
Ratos har under aret erhallit 100 Mkr i utdelning
och i november genomférdes en refinansiering
av Hagglunds Drives ddr Ratos erhéll ytterligare
1000 Mkr.

Ratos arsredovisning 2006

VD Per Nordgren

Hagglunds Drives mottog i augusti utmarkelsen
"Export Hermes” av svenska handelskamrarna.
Priset tilldelas arligen tva svenska framgéngsrika

exportforetag.

Framtid

Hagglunds Drives starka nischposition baseras pa
en lang erfarenhet fran leveranser av kompletta
system, ett djupt applikationskunnande inom den
globala férsiljningsorganisationen och ett foku-
serat hogkvalitativt produktprogram. Potential
finns for en fortsatt god tillvixt genom att med
kontinuerlig bearbetning av befintliga marknader
bredda anvindandet av hydrauliska systemlos-
ningar. Harutover fokuserar Hagglunds Drives
pa att vixa in pa nya geografiska marknader,
att utveckla erbjudanden mot nya applikationer
samt att utveckla bolagets eftermarknads-

erbjudande.
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" Koncernen efter genomférd refinansiering.

Hagglunds Drives

M 2006 2006 2005 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning - 1547 1175 970 887 880
Rérelsens kostnader - -1260 -976 -835 -775 -778
Ovriga intikter/kostnader - 0 1 0 1 0
Andel i intressebolags resultat - 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar - 0 0 0 0 0
Jamforelsestérande poster - 0 0 0 0 0
EBITDA - 287 200 135 113 102
Avskrivningar - -26 -24 -23 -24 -23
EBITA = 261 176 112 89 79
Av- och nedskrivning av immateriella tillgingar - 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) - 0 0 0 -1 -1
EBIT - 261 176 112 88 78
Finansiella intakter - 1 2 1 2 1
Finansiella kostnader - -8 -7 -7 -6 -8
EBT - 254 171 106 84 71
Skatt - -74 -55 -23 -22 -26
Arets resultat - 180 116 83 62 45
Hanforligt till moderbolagets dgare - 180 116 83 62 45
Hanforlige till minoritet - 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 2 045 7 7 0 7 8
Ovrigt immateriella tillgingar 21 11 14 14 10 11
Materiella tillgingar 156 156 139 128 112 113
Finansiella tillgangar, rantebarande 0 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 5 5 4 2 2 10
Summa anlaggningstillgangar 2227 179 164 144 131 142
Lager 258 258 241 178 154 140
Fordringar, rintebirande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 362 351 299 223 240 200
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 35 33 24 24 39 55
Summa omsittningstillgangar 655 642 564 425 433 395
Summa tillgangar 2882 821 728 569 564 537
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare| 1 381 328 282 161 284 262
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 7 70 68 61 59 52
Avsittningar, ej rintebirande 13 5 14 6 9 16
Skulder, rantebarande 1093 93 101 113 62 79
Skulder, ej rantebirande 324 325 263 228 150 128
Summa eget kapital och skulder 2882 821 728 569 564 537
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
férandring av rorelsekapital - 212 187 79 89 73
Férandringar i rorelsekapital - =27 -122 38 -68 28
Kassaflode fran I6pande verksamhet - 185 65 117 21 101
Investeringar i anlaggningstillgangar - -42 -36 -44 -23 -16
Avyttringar av anlaggningstillgangar - 1 1 0 5 1
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag - 144 30 73 3 86
Nettoinvesteringar i foretag - 0 -16 0 0 0
Kassaflode efter investeringar - 144 14 73 3 86
Foérandring i lan - -5 -13 0 0 -61
Nyemission - 0 0 0 0 0
Ldmnad utdelning - -100 0 -140 -20 -20
Ovrigt - -30 0 0 0 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet - -135 -13 -140 -20 -81
Arets kassafléde - 9 1 -67 -17 5
Nyckeltal
EBITA-marginal, % = 16,9 15,0 11,5 10,0 85
EBT-marginal, % - 16,4 14,6 10,9 9,5 8,1
Avkastning pa eget kapital, % - 59,0 52,4 51,6 22,7 17,2
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - 55,6 453 33,7 22,6 18,9
Soliditet, % 48 40 39 28 50 49
Rantebarande nettoskuld, Mkr 1129 130 145 150 82 76
Skuldsittningsgrad 08 0,5 0,6 11 0,4 0,5
Medelantal anstillda 638 638 554 514 489 472
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Inwido - 14 strategiska forvarv under aret

Ratos forvirvade i december 2004 95% av den
ledande svenska fonster- och ytterdorrstillver-
karen Inwido (tidigare Elitfonster) fran riskkapi-
talbolaget Triton och bolagets ledning. De 6vriga
aktiedgarna utgors av ledande befattningshavare
i Inwido.

Ratos totala investering i Inwido uppgar
efter tillaggsforvarv till 653 Mkr. Koncernmissigt
virde i Ratos uppgick vid arsskiftet till 869 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Leif
Johansson som dr ansvarig Investment Director

och Thomas Hofvenstam.

Verksamhet

Inwido &r verksamt inom den nordiska fonster-
och ytterdérrmarknaden. Bolaget ar Sveriges
ledande fonstertillverkare och har efter ett stort
antal tilliggsforvarv under senare ar etablerat
starka marknadspositioner i Danmark, Norge och
Finland. Bolagets karnprodukter utgérs av fonster
samt ytterdorrar i tra och i tra/aluminium. Pro-
dukterna siljs till byggmaterialhandel, byggbolag
och smahustillverkare. Bolagets mest kanda varu-
mirken utgdrs av Elitfonster och Allmogefénster
i Sverige, Storke Vinduer och Outline i Danmark,
Pihla och Eskopuu i Finland, Diplomatdérren och
Lyssand i Norge samt Sokolka i Polen. Dirtill
finns utomnordisk export, primart till England
och Irland. Inwido har tillverkning i Sverige, Dan-
mark, Finland, Norge, Polen och Litauen. Antalet
anstillda uppgar till 2 900.

Marknad

Den totala nordiska fonster- och dérrmarknaden
uppskattas till ca 2,1 miljarder euro,varav ca 25%
utgors av ytterdorrar. De nordiska marknaderna
ar sinsemellan relativt jimnstora. Marknaderna i
de olika linderna dr fragmenterade och nationella
med egna fénstersystem, beslag och dimensioner.
Det férekommer relativt begrinsad export
mellan de nordiska linderna. Marknadens utveck-
ling styrs av nybyggnation av bostader och 6vriga
hus samt aktiviteten inom reparation och tillbygg-
nad (RoT) i det etablerade fastighetsbestindet.
Ungefir 60% av Inwidos omsittning ar relaterad

till RoT-marknaden.

Ratos arsredovisning 2006
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VD Sven-Gunnar Schough

Aret i korthet

Under 2006 har Inwido genomfort fyra forviry
i Sverige, tre i Irland, tva i Danmark, tre i Norge,
ett i Finland och ett i Polen till ett sasmmantaget
belopp om 715 Mkr (Enterprise Value). Efterfra-
gan pa den nordiska marknaden har varit stark
under 2006, srskilt i Danmark och Norge. For-
sdljningsutvecklingen har varit fortsatt god, och
omsittningen 6kade med ndra 1,1 miljard kr till
3 285 Mkr (2 197). Proforma motsvarade detta
5,5% i organisk tillvaxt 2006. Rorelseresultatet
(EBITA) blev 390 Mkr (300).

Framtid

Inwido har en ledande marknadsposition i
Norden med konkurrensférdelar inom pro-
duktion, sortiment och distribution. Bolaget har
goda forutsittningar for fortsatt tillvaxt pa den
nordiska fonster- och ytterdérrmarknaden och
ar val positionerat att aktivt delta i en fortsatt

strukturering av branschen.
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Exklusive ranta pa aktiedgarlan.

| det egna kapitalet ingar aktiedgarlin med 84 Mkr.

Inwido

Mkr 2006 2005 2004 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 3285 2197 1235 1235 1080 911
Rérelsens kostnader -2837 -1 858 -1072 -1 071 -951 -798
Ovriga intikter/kostnader 0 -685 0 0 4 5
Andel i intressebolags resultat 0 -1 0 0 -1 1
Resultat fran avyttringar 20 1 0 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 1 1 0 0
EBITDA 468 344 164 165 132 119
Avskrivningar -78 -44 -29 -29 -24 -23
EBITA 390 300 135 136 108 96
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -6 -33 -14 0 0 0
Nedskrivn av goodwill (avskr t o m 2003) 0 0 0 -14 -14 -14
EBIT 384 267 121 122 94 82
Finansiella intikter 0 6 1 1 1 2
Finansiella kostnader ? -112 -75 -41 -26 -53 -36
EBT 272 198 81 97 42 48
Skatt -73 -62 -28 -28 27 -18
Arets resultat 199 136 53 69 69 30
Hanforligt till moderbolagets dgare 165 111 52 68 67 30
Hanférligt till minoritet 34 25 1 1 2 0
Balansrikning
Goodwill 2048 1740 863 185 198 215
Ovrigt immateriella tillgingar 42 9 1 1 1 1
Materiella tillgangar 650 469 231 231 211 199
Finansiella tillgangar, rantebarande 2 2 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 13 6 3 3 17 5
Summa anlaggningstillgangar 2755 2226 1098 420 427 420
Lager 505 311 194 194 167 130
Fordringar, rantebarande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 474 357 180 166 134 124
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 132 277 64 29 43 51
Summa omsittningstillgangar 1111 945 438 389 344 305
Summa tillgangar 3 866 3171 1536 809 771 725
Eget kapital hanférligt till moderb 4gare ¥ 914 759 500 204 179 110
Eget kapital hanforligt till minoritet 173 139 7 7 6 0
Avsittningar, rintebarande 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, ej rantebarande 109 58 20 20 5 21
Skulder, rantebarande 1960 1736 752 337 384 415
Skulder, ej rantebirande 710 479 257 241 197 179
Summa eget kapital och skulder 3 866 3171 1536 809 771 725
Kassaflode
Kassaflode I16pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 298 230 - 140 -13 0
Forandringar i rérelsekapital -3 25 - -14 21 80
Kassafléde fran I6pande verksamhet 295 255 - 126 8 80
Investeringar i anlaggningstillgangar -177 -163 - -40 -41 -54
Avyttringar av anlaggningstillgangar 1 7 - 5 169 0
Kassaflode f forvirv/avyttr av foretag 119 99 - 91 136 26
Nettoinvesteringar i foretag -467 -879 - 0 0 0
Kassaflode efter investeringar -348 -780 - 91 136 26
Forandring i lan 182 830 - -61 -149 16
Nyemission 28 162 - 0 0 0
Lamnad utdelning 0 0 - -44 0 0
Ovrigt 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 210 992 - -105 -149 16
Arets kassafldde -138 212 - -14 -13 42
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 11,9 13,7 10,9 11,0 10,0 10,5
EBT-marginal, % 8,3 9,0 6,6 7,9 39 53
Avkastning pa eget kapital, % 19,7 17,6 10,4 35,5 46,4 30,8
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 13,5 14,0 9,7 22,0 17,4 16,1
Soliditet, % 28 28 33 26 24 15
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 1826 1457 688 308 341 364
Skuldsittningsgrad 1,8 1,9 1,5 1,6 2,1 3,8
Medelantal anstillda 2123 1615 995 995 1011 818
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Jotul - stabil tillvaxt med god Ionsamhet

Ratos blev dgare i Jotul i juni 2006. Ratos dgar-
andel uppgar till 62,5%. Ratos har investerat 235
MNOK i Jotul. Ovriga meddeligare 4r Accent
Equity Partners och foretagsledningen.

Koncernmissigt bokfért varde vid arsskiftet
uppgick till 288 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom
Bo Jungner som ocksa ar ansvarig Investment
Director samt av Per Frankling. Johan Pernvi

ar suppleant.

Marknadsledande aktor inom
braskaminer

Jotul dr den storsta tillverkaren av braskaminer
i Europa och ar marknadsledare i Norge och
Danmark samt har dven starka positioner i
Frankrike. Bolaget, som dr ett av Norges dldsta
foretag med anor fran 1853, tillverkar brasvirme-
kaminer, kassetter, omramningar samt tillbeh6r
till braskaminer. Tillverkningen sker i Norge,
Danmark, Frankrike, Polen och USA. Produk-
terna siljs globalt dels via egna siljbolag, dels via
importorer. Produkterna nér slutkonsumenterna
genom specialbutiker men pa vissa marknader

aven genom "gor-det-sjilv’-kanaler.

Marknad

Den globala marknaden for Jotuls produkter upp-
gar till ca 12 miljarder NOK och beriknas vixa
med 5-6% per ar. Under de senaste tio aren har
Jotul haft en genomsnittlig arlig tillvaxt om 10%.
De stérsta marknaderna dr USA, Skandinavien
och Tyskland. Jatul har en stark position i Skan-
dinavien med en marknadsandel om ca 25%.
Andra aktorer i Skandinavien ar Nibe, Hwam,

Mors6 och Dovre.

Aret i korthet

| januari 2006 slutférdes forvirvet av danska
Krog Iversen,med varumirket Scan.Krog Iversen
tillverkar modernt designade stalplatskaminer
som dr ett snabbvixande segment. Forvirvet
kompletterar Jotul savil geografiskt som pro-
duktmissigt. Jotul, som traditionellt har ett
brett utbud av klassiskt designade produkter,
har ytterligare forstarkt sitt modernt designade
program genom lanseringen av braskaminen
F370, som har haft stora forsiljningsframgangar
under andra halvaret. Jotul har vidare férvarvat
sin polska distributér som édven bedriver viss

produktion.

Ratos arsredovisning 2006

VD Erik Moe

Forsiljningsutvecklingen har varit god pa i stort
sett alla europeiska marknader, medan den
amerikanska marknaden utvecklats negativt.
Forsiljningen 6kade med 15% och uppgick till
904 MNOK (777). Rorelseresultatet (EBITA)
uppgick till 81 MNOK (48). Rérelsemarginalen
forbiattrades fran 6,6% till 9,0%.

Framtid

Bolaget avser att fortsitta att forstirka sitt
produktutbud genom egen produktutveckling,
men dven genom utvalda férvéry, om forvarvs-
objektet kan komplettera koncernens befintliga

sortiment.
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Proforma med hénsyn till Ratos forvary.

Proforma med hinsyn till férvirv av Krog Iversen
under 2006.

Exklusive ranta pa aktiedgarlan.

| det egna kapitalet ingar aktiedgarlan med
211 MNOK.

Jotul

MNOK 2006 »» 2005 »» 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 904 777 587 547
Rérelsens kostnader -788 -685 -515 -463
Ovriga intakter/kostnader 0 0 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0
EBITDA 116 92 72 85
Avskrivningar -35 -44 -32 -28
EBITA 81 48 40 57
Av- och nedskrivning av immateriella tillgingar 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0
EBIT 81 48 40 57
Finansiella intakter 0 0 6 2
Finansiella kostnader 3 -38 -32 -34 -1
EBT 43 16 12 48
Skatt -5 -1 -5 -15
Arets resultat 38 15 7 33
Hanforligt till moderbolagets dgare 38 15 7 33
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 593 - 20 20
Ovrigt immateriella tillgingar 14 - 192 190
Materiella tillgangar 212 - 240 198
Finansiella tillgangar, rantebirande 0 - 18 19
Finansiella tillgdngar, ej rantebarande 8 - 6 6
Summa anliggningstillgdngar 827 - 476 433
Lager 196 - 134 125
Fordringar, rantebarande 4 - 0 0
Fordringar, ej rantebirande 144 - 121 101
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 0 - 0 8
Summa omsittningstillgdngar 344 - 255 234
Summa tillgangar 1171 - 732 667
Eget kapital hanforligt till moderbolagets 4gare® 385 - 209 201
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 - 0 0
Avsittningar, rintebarande 39 - 43 42
Avsittningar, ej rintebirande 90 - 0 4
Skulder, rantebarande 534 - 430 379
Skulder, €] rintebirande 123 - 50 4
Summa eget kapital och skulder 1171 - 732 667
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital - - 33 75
Forandringar i rérelsekapital - - 3 -41
Kassaflode fran I6pande verksamhet - - 36 34
Investeringar i anlaggningstillgangar - - -77 -55
Avyttringar av anlaggningstillgangar - - 2 0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag - - -39 -21
Nettoinvesteringar i foretag - - 0 0
Kassaflode efter investeringar - - -39 -21
Foérandring i lan - - 28 56
Nyemission - - 0 0
Limnad utdelning - - 0 -33
Ovrigt - - 3 -2
Kassaflode fran finansieringsverksamhet - - 31 21
Arets kassaflode - - -8 0
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 9,0 6,6 6,9 10,3
EBT-marginal, % 4.8 21 2,1 8,7
Avkastning pa eget kapital, % - - 3,6 -
Avkastning pé sysselsatt kapital, % - - 71 -
Soliditet, % 33 - 29 30
Réntebdrande nettoskuld, MNOK 569 - 455 394
Skuldséttningsgrad 1,5 - 2,3 21
Medelantal anstillda 821 740 515 512
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Lindab - kraftigt resultatlyft och
lyckad borsnotering

Ratos kopte tillsammans med bl a Sjitte AP-
fonden och Skandia Liv ut Lindab frin bor-
sen 2001. Sammantaget har Ratos investerat
1 059 Mkr i Lindab. Den 1 december 2006 note-
rades Lindab pa Stockholmsbérsen. | samband
med noteringen séilde Ratos 51% av sitt innehav
och erhdll dédrvid 2 miljarder kr. Dessférinnan
erhdll Ratos i samband med en refinansiering av
bolaget i maj 577 Mkr. Koncernmissigt bokfort
virde i Ratos uppgick darefter vid arsskiftet till
488 Mkr och marknadsvirdet var vid samma
tidpunkt 2 305 Mkr. Ratos dgarandel efter bors-
noteringen uppgar till 22,5%.

Ratos representeras i styrelsen genom Stig
Karlsson, som ocksd ar ansvarig Investment

Director.

Ledande inom systemlosningar i
stal och tunnplat

Lindab dr ett ledande foretag i Europa inom
utveckling, produktion, marknadsféring och
distribution av system och produkter i tunnplét
och stal for byggande. Bolaget ar verksamt i
28 lander och har ca 4 000 anstillda. Omkring
80% av forsiljningen gar till linder utanfor
Sverige.

Verksamheten ar uppdelad i tva affirsom-
raden. Affirsomradet Profile (50% av forsilj-
ningen) erbjuder tunnplatsbaserade byggkompo-
nenter (Building Components) sasom takav-
vattningssystem, tak- och véggprofiler for indu-
striella och kommersiella lokaler och bostéider.
| affirsomradet ingar kompletta byggsystem i
stal (Building Systems) i form av prefabricerade
stalbyggnader. Affirsomradet Profile har starka
marknadspositioner i Norden och i Central- och
Osteuropa, dir man sedan mitten av 1990-talet
haft en stark organisk tillvaxt. Inom Building Sys-
tems ar Lindab marknadsledare i Europa.

Affirsomradet Ventilation (50% av for-
sdljningen) erbjuder ett brett sortiment av
ventilationskomponenter i tunnplat sasom
cirkuldra kanalsystem samt kompletta system
och I8sningar for inomhusklimat.

Omkring 60% av bolagets produkter och
system anvdnds inom nybyggnation och 40%
inom renovering.Tillverkning sker dels lokalt av
svartransporterade produkter, dels i centrala
produktionsenheter i Sverige, Danmark, Tjeckien,

Ungern och Luxemburg.

Aret i korthet

Under aret har Lindab fortsatt att utvecklas
mycket positivt. De viktigaste underliggande
faktorerna ar en god marknadsutveckling pa de
flesta av bolagets huvudmarknader, det under
2005 inledda "turn-around”-programmet i

affirsomrade Ventilation, samt en mycket god

Ratos arsredovisning 2006

VD Kjell Akesson

utveckling inom omradet Building systems efter
2005 érs forvarv av det Luxemburg-baserade
bolaget Astron.

| november forvirvades det brittiska fore-
taget CCL vilket gor Lindab till marknadsledare
inom ventilationskanaler i Storbritannien.

| december silde Ratos tillsammans med
6vriga huvudigare 39,4 miljoner aktier (50% av de
utestdende aktierna) i samband en borsnotering
av Lindab pa Stockholmsbérsen. Aktierna saldes
till kursen 110 kr, och aktiekursen har direfter

utvecklats positivt.

Resultat
Den totala nettoférsiljningen uppgick till 7 609
Mkr (6 214). Justerat for effekter av foretagsfor-
varv och forsiljningar samt valutaeffekter uppgick
den organiska tillvixten till 10%. Forsiljningen
har utvecklats positivt i savil affirsomrade Ven-
tilation som i affirsomrade Profile. Det under
2005 forvarvade bolaget Astron Building Systems
har utvecklats starkt och synergierna mellan
Lindabs befintliga verksamhet och Astron har
varit storre dn forvantat. Marknaderna i Norden
och Osteuropa har utvecklats vil under aret,och
de visteuropeiska marknaderna uppvisade en
positiv utveckling efter en foljd av svaga ar.
Rorelseresultatet (EBITA) uppgick till 903

Mkr (560), vilket har paverkats av engéngsposter

Storre aktieagare

Kapital, %
Ratos 22,5
Skandia Liv 11,2
Sjatte AP-fonden 11,2

avseende fastighetsforsiljning, bérsnoteringen
och restruktureringsatgirder avseende det
forvarvade bolaget CCL pa sammanlagt 39
Mkr. Resultatet fore skatt var 797 Mkr (484) en
forbattring pa 65%. EBITA-marginalen uppgick
till 11,9% (9). Kassaflédet har varit mycket gott
under aret.

Framtid

Lindab planerar att under de nirmaste aren fort-
sitta sin expansion i 6stra Europa. Under 2007
paborjas arbetet med en ny fabrik for Building

Systems i Ryssland.

Ekonomisk information

Delarsrapport jan-mars 25 april 2007
Delarsrapport jan-juni 17 juli 2007
Delarsrapport jan-sept 25 okt 2007

www.lindab.com

Styrelse

Svend Holst-Nielsen  Ordférande
Anders C. Karlsson

Stig Karlsson

Hans-Olov Olsson

Annette Sadolin

Kijell Akesson VD

Pontus Andersson Arbetstagar-
representant

Markku Rantala Arbetstagar-
representant

Bjarne Larsson Suppleant, arbets-
tagarrepresentant

Staffan Raberg Suppleant, arbets-
tagarrepresentant

Ledning

Kijell Akesson VD

Nils-Johan Andersson CFO
AO-chef Ventilation
AO-chef Profile

Hannu Paitula

Peter Andsberg
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Lindab

Mkr

2006

2005

2004

2003

2002

Resultatrikning

Nettoomsittning 7 609 6214 5477 5302 5235
Rérelsens kostnader -6 470 -5516 -4 912 -4 830 -4724
Ovriga intikter/kostnader -39 56 4 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 -3 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0

EBITDA 1100 751 569 472 511
Avskrivningar -197 -191 -185 -167 -185

EBITA 903 560 384 305 326
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar -9 -3 0 0 0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) 0 0 0 -118 -115

EBIT 894 557 384 187 211
Finansiella intakter 11 10 10 14 14
Finansiella kostnader -108 -83 -98 -109 -142

EBT 797 484 296 92 83
Skatt 2212 -133 -94 -66 -62

Avrets resultat 585 351 202 26 21
Hanforligt till moderbolagets dgare 585 351 201 26 21
Hanforligt till minoritet 0 0 1 0 0

Balansrikning
Goodwill 2616 2398 2 006 1991 2121
Ovrigt immateriella tillgingar 74 81 20 21 23
Materiella tillgingar 1391 1527 1393 1180 1284
Finansiella tillgangar, rantebarande 6 6 57 0 0
Finansiella tillgdngar, ej rantebarande 325 324 25 72 81

Summa anldggningstillgangar 4412 4336 3501 3264 3509
Lager 1083 875 1024 858 853
Fordringar, rintebirande 1 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebarande 1382 1070 868 836 828
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 199 244 117 220 108

Summa omsittningstillgangar 2 665 2189 2009 1914 1789

Summa tillgdngar 7077 6525 5510 5178 5298
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare| 2 190 2853 2367 2210 2252
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 2 0 0
Avsittningar, rintebirande 106 105 85 61 57
Avsittningar, ej rintebirande 439 367 144 144 166
Skulder, rantebarande 2702 1991 1920 1950 1982
Skulder, ej rantebirande 1640 1209 992 813 841

Summa eget kapital och skulder 7077 6525 5510 5178 5298

Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
forandring av rorelsekapital 883 587 319 330
Forandringar i rérelsekapital -105 143 -49 76 =212

Kassafléde fran I6pande verksamhet 778 730 414 395 118
Investeringar i anldggningstillgangar -146 -226 -209 -205 -193
Avyttringar av anlaggningstillgangar 96 216 50 93 212

Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 728 720 255 283 137
Nettoinvesteringar i foretag -373 -657 0 0 0

Kassaflode efter investeringar 355 63 255 283 137
Forandring i lan 707 61 -358 -165 -186
Nyemission 0 0 0 0 9
Lamnad utdelning -1196 0 0 0 0
Ovrigt 94 -3 0 0 0

Kassaflode fran finansieringsverksamhet -395 58 -358 -165 -177

Arets kassafldde -40 121 -103 118 -40

Nyckeltal

EBITA-marginal, % 11,9 9,0 7,0 58 6,2

EBT-marginal, % 10,5 7.8 54 1,7 1,6

Avkastning pa eget kapital, % 23,2 134 85 1,2 0,9

Avkastning pa sysselsatt kapital, % 18,2 12,2 9,0 4,7 50

Soliditet, % 31 44 43 43 43

Réntebirande nettoskuld, Mkr 2 602 1846 1831 1791 1931

Skuldsittningsgrad 1,3 0,7 0,8 0,9 0,9

Medelantal anstillda 4438 4315 4011 3920 3766
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Medifiq Healthcare - nytt finskt forvarv

Ratos investerade i november 280 Mkr i finska
Medifiq Healthcare (tidigare Perlos Healthcare).
Ratos agarandel uppgar till 78%. Ovrig med-
deldgare ar Perlos med 20% samt ledning och
styrelse med 2%.

Koncernmdssigt bokfort virde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 273 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom Leif
Johansson, som ocksa dr ansvarig Investment

Director, samt Magdalena Aniansson.

Verksamhet

Medifiq Healthcare dr en av de virldsledande
aktdrerna inom utveckling och tillverkning av
hjalpmedel fér dosering och administrering
av likemedel, preventivmedel, hjilpmedel fér
blodprovstagning samt hjalpmedel for sjukvards-
personal inom en rad olika omraden. Bolaget
ingick tidigare i Perlos Healthcare som har mer
an 30 ars erfarenhet av att utveckla och tillverka
hjalpmedel for likemedelsindustrin. Medifigs
huvudkontor ligger i Vantaa i Finland och pro-
duktionsanlaggningar finns i Kontiolahti, Finland,
och i Sunderland i England. Antalet anstillda
uppgar till ca 500.

Resultat

Medifiq Healthcares forsiljning uppgick till
53,0 MEUR (52,8). Rérelseresultatet (EBITA)
blev 2,3 MEUR (4,0). Resultatet 4r belastat med
engangskostnader relaterade till separationen
fran Perlos OY.

Ratos arsredovisning 2006

Framtid

Medifiq Healthcare har en god strategisk posi-
tion pa en fragmenterad marknad. Arbete pagir
med att integrera ny teknik i produkterna samt
utveckla design och utvecklingstjinster. Insatser
gors for att sikerstilla utnyttjande av ledig
produktionskapacitet, framférallt i Sunderland,

England.

VD Jouni Pohjonen

Styrelse

Lauri Ratia

Ordférande

Magdalena Aniansson

Leif Johansson
Rabbe Klemets
Keijo Riuttala

Juha Torniainen

Ledning

Jouni Pohjonen

Seppo Arento
Tomi Karvo

Johan Lindqvist
Vesa Junkkarinen
Kari Hakulinen
Juha Laiho

Janne Alava
Mikko Viitala
Keijo Riuttala
Alisdair Watson

VD

Vice President, Product
Creation and Projects

Vice President, Sales &
Marketing

Business Manager
Business Manager
Business Manager

Manager, Product &
Technology Development

Quality Manager
Business Controller
Vice President, Operations

Plant Manager,
Sunderland Plant



" Proforma med hinsyn till Ratos férvirv.

Medifiq Healthcare

MEUR 2006 2005 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 53,0 52,8 52,8 44,6 41,2
Rérelsens kostnader -47,3 -44,6 -44,6 -39,5 -39.3
Ovriga intikter/kostnader 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2
Andel i intressebolags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jamforelsestérande poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 57 82 82 52 2,1
Avskrivningar -34 -4,2 -4,2 -3,8 -38
EBITA 2,3 4,0 4,0 14 -1,7
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedskrivning av goodwill (avskr t o m 2003) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 23 4,0 4,0 14 -1.7
Finansiella intikter 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0
Finansiella kostnader -1,2 -1,2 -0,2 -0,2 -0,2
EBT 1,1 2,9 3,9 1,3 -1,9
Skatt 0,0 - -1,7 -1,2 -0,4
Arets resultat 1.1 - 22 0.1 22
Hanforligt till moderbolagets dgare 11 - 2,2 0,1 22,2
Hanforligt till minoritet 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Balansrikning
Goodwill 371 - 0,0 0,0 0,0
Ovrigt immateriella tillgingar 18 - 2,3 3,0 0,4
Materiella tillgangar 21,9 - 26,1 27,5 311
Finansiella tillgangar, rantebarande 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 0,4 - 0,3 0,4 0,9
Summa anlaggningstillgangar 61,2 - 28,7 30,9 32,4
Lager 5,6 - 8,5 8,0 6,4
Fordringar, rintebirande 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Fordringar, ej rantebédrande 73 - 6,1 3,8 1,4
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 8,1 - 13,0 85 0,3
Summa omsittningstillgangar 21,0 - 27,6 20,3 81
Summa tillgangar 82,2 - 56,3 51,2 40,5
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 384 - 38,6 34,4 27,7
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Avsittningar, rintebarande 0,1 - 0,1 0,2 1,6
Avsittningar, ej rintebirande 12 - 0,0 1,6 1,0
Skulder, rantebarande 28,0 - 32 33 34
Skulder, ej rantebarande 14,5 - 14,4 11,7 6,9
Summa eget kapital och skulder 82,2 - 56,3 51,2 40,5
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
férandring av rorelsekapital - - 4,7 2,4 1,3
Forandringar i rorelsekapital - - -1,1 2,0 0,0
Kassaflode fran I6pande verksamhet - - 3,6 43 13
Investeringar i anldggningstillgangar - - -2,1 -3,0 -4,6
Avyttringar av anlaggningstillgangar - - 0,1 0,1 0,1
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag - - 1,5 1,4 -3,3
Nettoinvesteringar i foretag - - 0,0 0,0 0,0
Kassaflode efter investeringar - - 1,5 1,4 -3,3
Forandring i lan - - 0,0 0,0 0,0
Nyemission - - 0,0 0,0 0,0
Limnad utdelning — - 0,0 0,0 0,0
Ovrigt - - 3,0 6,8 1,5
Kassafléde fran finansieringsverksamhet - - 3,0 6,8 1,5
Arets kassaflode - - 4,5 82 -1,8
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 43 7,6 7,6 32 neg
EBT-marginal, % 2,1 55 74 2,9 neg
Avkastning péa eget kapital, % - - 6,0 0,3 -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - 10,4 4,0 -
Soliditet, % 47 - 69 67 68
Rintebarande nettoskuld, MEUR 20,0 - -9,7 -5,0 4,6
Skuldsittningsgrad 0,7 - 0,1 0,1 0,2
Medelantal anstillda 493 545 545 545 581
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RH/RBM - nytt innehav

Ratos blev i januari 2007 dgare till stolsprodu-
centerna RH Form AB i Sverige och RBM A/S
i Danmark. Ratos har investerat 178 Mkr och
agarandelen uppgar till 85%. De &vriga aktie-
dgarna utgors av ledningen.

Ratos representeras i styrelsen av Leif
Johansson som ir ansvarig Investment Director

och Thomas Hofvenstam.

Verksamhet

RH/RBM-koncernen designar, tillverkar och
marknadsfér ergonomiska sittprodukter till
foretag och organisationer. Produktsortimentet
bestar av kontorsstolar; specialstolar samt stolar
for konferens, matsal och utbildning. Produkterna
siljs under varumarkena RH och RBM och dist-
ribueras huvudsakligen genom kontorsmobel-
aterforsiljare. Bolagens hemmamarknader ar
framst Sverige och Danmark, vilka svarar for
hilften av forsiljningen. Andra viktiga marknader
ar Storbritannien, Norge och Holland. Koncernen
har sammanlagt ca 270 anstillda. Produktionen
sker i Nissjo6 och i Fjerritslev pa Jylland. Huvud-
delen av bolagens inkop avser komponenter
medan foretagens fabriker monterar och i viss
mén syr kladsel till stolarna.Tillsammans omsatte
RH/RBM-koncernen drygt 600 Mkr 2006 vilket
gor koncernen till en av de sex storsta stols-

aktdrerna i Vdsteuropa.

Marknad

Den visteuropeiska marknaden for kontors-
mabler omsitter arligen ca 60 miljarder kr och
indelas i fyra produktsegment: sittprodukter,
forvaring, skrivbord och métesbord. Sittproduk-
ter, med en tredjedel av totalmarknaden, utgér
det storsta produktsegmentet. Sittprodukter
delas in i tre undersegment — kontorsstolar,
motesstolar och loungestolar. Marknaden drivs
framst av BNP-utvecklingen, sysselsittningsnivéer,
kontorsbyggnation och foretagens investerings-
nivaer. Tillverknings- och distributionsledet i
Europa ir fragmenterat dar Norden utgér en av

de mer konsoliderade marknaderna.
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VD RBM BirgerT. Larsen

VD RH Form Peter Eklund

Framtid

RH/RBM-koncernen ir en ledande stolstill-
verkare med goda positioner i Norden och
Storbritannien. Marknaden fér ergonomiska
sittprodukter bedéms fortsatt ha god tillvixt och
forutsittningarna for fortsatta exportsatsningar
bedéms som goda. Synergimdijligheter inom
koncernen finns i huvudsak inom inkép, produkt-

utveckling och pa forsiljningsomradet.

Styrelse

Sven-Gunnar Schough
Torgny Eriksson
Thomas Hofvenstam
Leif Johansson

Egon Korsbaeck

Niels-Peter Pretzmann

Ledning

Peter Eklund
Birger T. Larsen

Bernt Axelsson

tf Ordférande

VD RH Form
VD RBM
CFO
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Superfos - stabil utveckling

| slutet av 1999 forvirvade Ratos tillsammans
med Industri Kapital det danska b&rsnoterade
konglomeratet Superfos.Vid forvarvet fanns tre
separata affirsomraden: Chemicals, Packaging
och Aerosols. De foljande éren vidtogs éatgirder
for att renodla strukturen och flera verksam-
heter avyttrades.Verksamheten fokuserades till
formsprutade plastférpackningar. Ratos dgaran-
del uppgar till 33% och resterande aktier innehas
av Industri Kapital. Ratos investering uppgar totalt
till 405 Mkr.

Det koncernmissigt bokférda vardet upp-
gick vid arsskiftet till 346 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Thomas
Mossberg som dven ar ansvarig Investment

Director och Thomas Hofvenstam.

Verksamhet

Superfos ar efter renodlingen en internationellt
verksam industrikoncern med verksamhet inom
formsprutande plastférpackningar. Produkterna
siljs till kunder inom livsmedels-, farg- och kemi-
industri genom divisionerna Consumer, Industrial
och USA. Superfos har tio produktionsenheter i
Europa och en i USA.

Superfos ar med ca 20% av marknaden
den totalt storsta tillverkaren av formsprutade
plastférpackningar i Europa. Den europeiska
totalmarknaden fér denna typ av produkter
bedéms uppga till 1 400-1 600 MEUR. Marknaden
delas lika mellan férpackningar upp till 2 liter
(Consumer) och spannar &ver 2 liter (Industrial).
Marknaden vixer med 3-4% érligen. | USA har
Superfos en I6nsam nischposition.

Saval i kund- som i ravaruledet pagar en
konsolidering mot allt firre och stérre aktorer,
vilka dessutom i allt hogre grad agerar globalt.
Superfos konkurrensbild ar fragmenterad och i

huvudsak lokal.
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VD Hans Pettersson

Aret i korthet
Verksamhetsomradet Aerosols avyttrades i juli
for 16,9 MEUR, det sista ledet i den pagaende
renodlingen av verksamheten. Hans Pettersson
tilltradde som ny VD den 1 september 2006.
Superfos har haft en stabil utveckling under
aret med god volymutveckling, framférallt inom
division Industrial. En ny fabrik har etablerats
i Polen. Verksamheten i USA har fortsatt god
utveckling. Justerat for avyttrade tillgangar och
olika former av engangsposter 6kade det under-
liggande operativa resultatet jamfort med 2005.
Superfos forsiljning uppgick till 342,3 MEUR
(329,2). Rorelseresultatet (EBITA) var 12,8 MEUR
(14,8). Resultatet fore skatt var 3,6 MEUR (4,6).

Framtid

De senaste drens renodling till ett fokuserat
forpackningsforetag samt genomférandet av
I6nsamhetsforbattrande atgarder skapar bra for-
utsattningar for god tillvaxt och 6kad I6nsamhet

under de kommande aren.

Styrelse
Waldemar Schmidt Ordférande
Torben Bjerre-Madsen

Gerard de Geer

Tove Langlet

Mads Ryum Larsen

Thomas Mossberg

Thomas Hofvenstam  Suppleant

Ledning

Hans Pettersson VD

RenéV. Frederiksen Executive Vice
President, CFO

Benny Nielsen Executive Vice
President, COO

Soren Lisbjerg Executive Vice
President, Supply
Chain & Operations
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Proforma exklusive den salda divisionen Pharma
och goodwillnedskrivningar under 2005.
Faktiska varden inklusive Pharma.

Superfos

MEUR 2006 2005 9 2005 » 2004 2003 2002
Resultatrikning
Nettoomsittning 342,3 329,2 354,7 3443 352,6 373
Rérelsens kostnader -305,9 -287,4 -307,0 -284,6 -308,7 -312
Ovriga intakter/kostnader 1,5 1,0 0,0 0,0 0,0 0
Andel i intressebolags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 0,0 11,6 0,0 0,0 0,0
Jamforelsestorande poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -15
EBITDA 37,9 42,8 59,3 59,7 43,9 46
Avskrivningar -251 -28,0 -30,6 -30,4 -30,7 -31
EBITA 12,8 14,8 28,7 283 13,2 15
Av- och nedskrivn av immateriella tillg 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Nedskrivn av goodwill (avskr t o m 2003) 0,0 0,0 -12,7 0,0 -6,0 -6
EBIT 12,8 14,8 16,0 29,3 7,2 9
Finansiella intakter 0,3 0,1 0,1 1.1 0,2 1
Finansiella kostnader -9.5 -10,3 -12,8 -14,2 -131 -17
EBT 3,6 4,6 33 16,2 -5,7 -7
Skatt -6,4 -5,0 -5,8 -6,8 -0,3 -1
Arets resultat -2,8 -0,4 -2,5 9.4 -6,0 -8,0
Hanforligt till moderbolagets dgare -2,8 -0,4 -2,5 9.4 -6,0 -8,0
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Balansrikning
Goodwill 69,0 - 70,1 99,8 99,7 106
Ovrigt immateriella tillgingar 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0
Materiella tillgangar 142,4 - 158,0 192,8 191,2 199
Finansiella tillgangar, rantebarande 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella tillgdngar, ej rantebarande 4,4 - 13,7 12,5 14,7 13
Summa anldggningstillgangar 215,8 - 241,8 3051 305,6 318
Lager 352 - 384 40,9 37,6 41
Fordringar, rintebarande 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0,0
Fordringar, ej rantebarande 66,6 - 63,2 599 69,9 67
Kassa, bank och &vr kortfr placeringar 6,5 - 22,8 4,0 8,7 21
Summa omsittningstillgangar 108,3 - 124,4 104,8 116,2 129
Summa tillgdngar 3241 - 366,2 409,9 421,8 447
Eget kapital hanforl till moderb dgare 111,0 - 1151 115,3 105,9 113
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0
Avsittningar, rantebarande 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0
Avsittningar, ej rintebirande 13,0 - 17,3 12,4 11,7 21
Skulder, rantebarande 140,1 - 1778 2194 246,7 252
Skulder, ej rantebirande 60,0 - 56,0 62,8 57,5 61
Summa eget kapital och skulder 3241 - 366,2 409,9 421,8 447
Kassaflode
Kassaflode I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 25,0 - 28,0 48,9 18,9 41
Forandringar i rérelsekapital -0,6 - -6,9 0,3 58 -1
Kassafléde fran I6pande verksamhet 244 - 21,1 49,2 24,7 40
Investeringar i anldggningstillgangar -26,0 - -19,5 -27,9 -33,6 -126
Avyttringar av anlaggningstillgangar 6,1 - 6,2 0,5 1,9 21
Kassaflode f forvarv/avyttr av foretag 4,5 - 78 21,8 -7,0 -65
Nettoinvesteringar i foretag 16,9 - 51,5 0,0 0,0 0
Kassafléde efter investeringar 21,4 - 59,3 21,8 -7,0 -65
Forandring i lan -38,4 - -41,6 -27,3 -5,2 56
Nyemission 0,0 - 1,0 0,0 0,0 27
Lamnad utdelning 0,0 - 0,0 0,0 0,0 0
Ovrigt 0,0 - 0,9 0,0 0,0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -384 - -39,6 -27,3 -5,2 83
Arets kassafldde -17,0 - 19,6 -5,5 -12,2 18
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 3,7 4,5 8,1 85 3,7 4,0
EBT-marginal, % 11 1,4 0,9 4,7 neg neg
Avkastning pa eget kapital, % neg - neg 82 neg neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 4,8 - 51 9.1 21 3,0
Soliditet, % 34 - 31 28 25 25
Réntebdrande nettoskuld, MEUR 133,6 - 155,0 2154 238,0 231
Skuldsittningsgrad 1,3 - 1,5 1,9 2,3 2,2
Medelantal anstillda 1525 - 1669 1800 2150 2359
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Ovriga innehav

Atle Industri

| samband med Ratos forvirv av Atle 2001 sam-
lades 17 bolag i en sirskild grupp under namnet
Atle Industri. 14 av bolagen har avyttrats, varav
fem under 2006, och portféljen bestar i dagsliget
av de heldgda innehaven: Moving som utvecklar
och producerar utrustning for materialhante-
ring, Moving Hijulex som &r en grossistrorelse
inom hjul och lankhjul samt Nordhydraulic som
tillverkar och siljer hydraulventiler for mobila
applikationer.

Thomas Mossberg ar ansvarig Investment
Director och representerar tillsammans med

Anna Ahlberg Ratos i styrelsen.

Atle Industris innehav

Styrelse

Lars Gardo

Anna Ahlberg
Thomas Mossberg
Christer Nilsson
Bo Ulvan

Hans Ake Noras

Ledning
Hans Ake Noras

Lars Carlson

Ordférande

VD

VD
CFO

VD Hans Ake Noris

Bolag Verksamhet

Atle Industris
dgarandel

2005 2006
Omsittnil EBT

Mkr Mkr Mkr

Moving Utvecklar och producerar utrustning och system
for effektiv materialhantering. Viktigare applikationer
ar palletering, hantering av ladbackar och pallar,

2005
EBT
Mkr

bagagehantering samt automatlager. 100% 207 238 -9 -33
Nordhydraulic  Tillverkar och siljer hydraulventiler for mobila applikationer. 100% 229 184 17 8
Moving Hjulex  Grossistrérelse inom hjul och lankhjul. 100% 36 31 3 3
BT) Group
Ratos blev 4gare i BT Group i samband med Styrelse
bildandet av BT] Infodata i mars 2004. Under d
2005 delades BT Infodata-gruppen och BT) Anders Skarin Ordforande !
blev da ett eget innehav. Ratos dger ca 59% av Gunila Herdenberg
Bo Jungner -
BT) Group. Harold Kaiser
Bo Jungner dr ansvarig Investment Director Robin Molvin
och representerar Ratos i styrelsen tillsammans
med Robin Molvin. Ledning
Sophie Persson VD or—
Verksamhet Jonas Hansson CFO o
BT) Group ir en ledande leverantor av medie-
produkter och informationstjinster till bibliotek, VD Sophie Persson
universitet, féretag och organisationer pa den
nordiska marknaden. Produkterna och tjins- Ml 2006 2005
terna siljs genom varumirkena Bibliotekstjanst, Omsittning 1073 1328
BTJ Finland, BT)] Prenumerationsservice och Rorelseresultat (EBITA) 32 19
BT] Forlag. Resultat fore skatt (EBT) 27 -25
Kassaflode fore forvarv och
avyttring av foretag 46 -5
EBITA-marginal, % 30 neg
Réntebdrande nettoskuld 5 39
Medelantal anstillda 400 527
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Industri Kapital

1K 1997 - totalt bokfort viarde 61 Mkr

Industri Kapital 4r ett onoterat private equity-
foretag med ett forvaltat kapital om knappt 4
miljarder euro. Bolaget har sedan starten 1989
genomfort over 60 investeringar inom olika
branscher i Europa med huvuddelen inom
process- och tillverkningsindustri, byggnads-
material, handel och tjanstesektorn. Investerare i
Industri Kapitals fonder utgérs av stora nord-
iska, europeiska och amerikanska institutio-
nella investerare. Ratos har totalt investerat ca
550 Mkr i fyra fonder — 1989 (avslutad), 1994
(avslutad), 1997 och 2000 — men har inga ater-
staende ataganden att tillfora kapital till Industri
Kapital-fonderna. Ansvarig for Ratos investering
i Industri Kapital ar Investment Director Thomas

Mossberg.

Elektrokoppar — producent av kopparledningar
Dynea — kemibolag med tillverkning av bl a bindemedel och ytbeldggningar
Superfos — tillverkar plastférpackningar, dgs dven direkt av Ratos som ett innehav

FGH — detaljhandelskedja for elektronikprodukter i Danmark

1K 2000 - totalt bokfort varde 115 Mkr

CPS Color Group — leverantor av avancerade fargbrytningssystem framst till firgindustrin
Telefos — installation och underhall av infrastruktur fér el och telekommunikation
Dataphone (f d CityLink) — svensk tele- och datakommunikationsoperatér

Gardena — tyskt foretag inom tradgardsprodukter

Welzorg — distribut6r av hjialpmedel fér rérelsehindrade i Holland, Danmark och Tyskland
Ceva Santé Animale — fransk koncern som utvecklar och producerar hilsoprodukter for djur
Europris — norsk lagprisgrossist och detaljist inom bl a livsmedel

Idex — franskt energi- och miljéserviceforetag

Tradeka — finsk detaljistdagligvaruhandel

Kwintet — ledande europeisk tillverkare av arbetsklader

Wehkamp — hollindskt ledande postorderféretag och oberoende kredithanteringsforetag
Sports Group — tysk leverantor av ytbelaggningar for sport och rekreation, bl a konstgras

Dynea — kemibolag med tillverkning av bl a bindemedel och ytbeldggningar

Overseas Telecom

Overseas Telecom bildades 1996 i syfte att
identifiera, utvirdera och investera i framférallt
mobillicenser i utvecklingslinder for att darefter
utveckla och slutligen realisera uppbyggda viarden
i dessa innehav. Sedan 2000/01 befinner sig bo-

laget i en avvecklingsfas och fokus ligger pa fort-

Styrelse

Per Eric Fylking Ordférande
Niclas Ekestubbe

Hakan Jansson

Helena Krook Kilander

Thomas Mossberg

satt affirsutveckling och avyttring. Under 2006 Ola Uhre
avyttrades innehavet i MTN Uganda. Darmed har Berit Lind Suppleant
sju av atta genomforda investeringar realiserats. Ole Christian Sghoel Suppleant
Kvarvarande innehav ir Suntel i Sri Lanka. An- Caroline af Ugglas Supplenat
svarig fér Ratos investering i Overseas Telecom Christina Wik Suppleant ;
VD Anders Ekman
ar Investment Director Thomas Mossberg, som
tillsammans med Berit Lind, representerar Ratos Ledning
i styrelsen. Anders Ekman VD
Fakta om portfoljbolag 2006-12-31
Land Antal invanare Bolag Agarandel Abonnenter Omsittning EBITDA Nettoskuld
Sri Lanka 19 miljoner Suntel 55% 267 000 502 Mkr 288 Mkr 7 Mkr
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Koncernen i sammandrag

1)

2006 2005 2004 2003 2002
Nyckeltal

Vinst per aktie fére utspadning, kr 15,50 12,42 12,45 3,59 2,14
Utdelning per aktie, kr 5,50 (11) 2 4,19 3,96 3,37 3,14
Direktavkastning, % 3,4 (6,8 2 4,6 59 6,4 71
Totalavkastning, % 85 43 35 27 8
Borskurs, 31 december, kr 162,50 91 67 53 44
Eget kapital per aktie, 31 december, kr ¥ 69 64 55 47 47
Eget kapital, Mkr ¥ 10 875 10 958 9326 7827 8037
Avkastning pa eget kapital, % 23 21 - 8 4
Soliditet, % 44 52 76 91 90
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 163 005 841 170 062 755 169 572 845 168 946 538 169 497 563
Utestédende antal aktier 158 276 730 170 209 628 169 650 634 168 825 790 169 020 933
Resultatriakning, Mkr

Innehav

Resultat fran koncernforetag 1164 716 168 91 7
Exitresultat, koncernforetag -14 134 0 - 90
Nedskrivning, koncernforetag -178 - - - -
Resultatandelar fran intresseforetag 719 1411 806 297 326
Exitresultat, intresseforetag 1617 392 1356 412 206
Nedskrivning, intresseforetag - -29 -17 -7 -45
Utdelning, 6vriga foretag 21 36 28 21 14
Exitresultat, vriga foretag 75 125 82 32 68
Nedskrivning, 6vriga féretag -10 - - - -
Resultat fran innehav 3394 2785 2423 846 730
Centralt netto -160 -140 -98 -34 -96
Koncernens resultat fére skatt 3234 2 645 2325 812 634
Skatt -572 -464 -210 -193 -262
Koncernens resultat efter skatt 2 662 2181 2115 619 372
Resultat harforligt till moderbolagens 4gare 2527 2113 2111 606 363
Balansrakning, Mkr

Immateriella anlaggningstillgangar 10 406 6 824 1824 693 335
Materiella anldggningstillgangar 2124 1544 602 217 224
Finansiella anliggningstillgangar 2929 4139 5455 5119 5419
Uppskjuten skattefordran 187 135 45 - -
Omsittningstillgangar 11016 9 451 4330 2729 2947
Tillgangar 26 662 22 093 12 256 8758 8925
Eget kapital inkl minoritet 11814 11 554 9 360 7934 8155
Avsittningar 656 315 15 15 20
Uppskjuten skatteskuld 528 280 43 5 6
Réntebdrande skulder 8709 6 006 179 411 422
Icke rantebdrande skulder 4955 3938 1044 393 322
Eget kapital och skulder 26 662 22 093 12 256 8758 8925

" Tillampliga historiska tal &r omriknade (faktor 0,4653) med hinsyn till split och inlésen 2006.

2 Foreslagen ordinarie utdelning (inkl extra utdelning).

% Hanférligt till moderbolagets dgare.
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Definitioner

Avkastning pa eget kapital
Resultat efter skatt i procent av genomsnittligt

eget kapital.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat fére rantekostnader och skatt i

procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.

Direktavkastning

Utdelning i procent av borskurs.

EBIT

Resultat fore finansnetto och skatt (Earnings

Before Interest and Tax).

EBITA

Resultat fore finansnetto, skatt och goodwill-
avskrivningar (Earnings Before Interest, Tax

and Amortization).

EBITA-marginal
Resultat fore finansnetto, skatt och goodwill-

avskrivningar i procent av nettoomsattningen.

EBITDA
Resultat fére finansnetto, skatt, avskrivningar
och goodwillavskrivningar (Earnings Before

Interest, Tax, Depreciation and Amortization).

EBT

Resultat fére skatt (Earnings Before Tax).

EBT-marginal
Resultat fore skatt i procent av nettoomsitt-

ningen.

Enterprise value

Summan av foretagets borsvirde, minoritets-

intresse och nettoskuld.

Exit

Exit avser en forsiljning av innehav.

Exitresultat
Med exitresultat avses realisationsresultatet

som uppstar da ett innehav avyttras.

Innehav

Innehav ar ett bolag dir Ratos, vanligtvis som
storsta dgare, utovar ett betydande dgarin-

flytande och ar representerat i styrelsen.

IRR

Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate

of Return).

Nettoskuld
Nettot av rantebarande avsittningar och
skulder minus finansiella tillgangar inklusive

likvida medel.

P/E-tal
Borskurs i forhallande till resultat efter skatt

per aktie.

Skuldsattningsgrad

Réintebirande skulder i forhallande till eget

kapital.

Soliditet

Redovisat eget kapital i procent av balansom-
slutningen. | eget kapital inrdknas minoritets-

intresse.

Sysselsatt kapital

Balansomslutningen minus rantefria skulder.

Totalavkastning

Aktiens kursutveckling inklusive aterinvesterad

utdelning.

Vinst per aktie
Resultat efter skatt dividerat med det genom-

snittliga antalet aktier efter aterkdp.
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Ratos ar ett borsnoterat
private equity-bolag. Affarsidén
ar att over tiden skapa hogsta
mojliga avkastning genom att
investera i, utveckla och avyttra
foretradesvis onoterade bolag.
Ratos erbjuder darmed en

unik investeringsmojlighet for
aktiemarknadens aktorer.
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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
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Innehav

ANTICIMEX EUROPE AB

Lévholmsvagen 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.arcus.no

ATLE INDUSTRIAB
Birger Jarlsgatan 25
Box 7847

103 99 Stockholm
Tel: 08-506 101 80
Fax: 08-506 211 80

www.atleindustri.se

BISNODE
Sveavigen 56

113 90 Stockholm
Tel: 08-736 59 00
Fax: 08-736 55 95

www.bisnode.com

BLUEGARDEN A/S
Kirkegaten 25
Postboks 476, Sentrum
N-0105 Oslo

NORGE

Tel: +47 24 08 75 00
Fax: +47 24 08 75 01

www.bluegarden.no

BT) GROUP AB
Traktorvigen 11
221 82 Lund

Tel: 046-18 00 00
Fax: 046-18 01 25

www.btj.com

CAMFIL AB
Industrigatan 3
619 33 Trosa
Tel:0156-536 00
Fax:0156-167 24

www.camfilfarr.com

DIAB INTERNATIONAL AB

Repslagaregatan
Box 201

312 22 Laholm
Tel: 0430-163 00
Fax: 0430-163 95

www.diabgroup.com

GS-HYDRO OY
Lautatarhankatu 4
FI-13110 Hameenlinna
FINLAND

Tel: +358 3 656 41
Fax: +358 3 653 27 68

www.gshydro.com

HAENDIG AB
Svarvaregatan 5
Box 525

301 80 Halmstad
Tel:035-15 44 00
Fax:035-15 45 48

www.haendig.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

Horisontvigen 26
128 34 Skarpnick
Tel: 08-683 73 00
Fax:08-683 73 01

www.hl-display.com

HAGGLUNDS DRIVES AB
890 42 Mellansel
Tel: 0660-870 00
Fax: 0660-871 60

www.hagglunds.com

INDUSTRI KAPITAL
Birger Jarlsgatan 4
114 34 Stockholm
Tel: 08-678 95 00
Fax: 08-678 03 36

www.industrikapital.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
Jarnvagsgatan 41
269 82 Bastad
Tel: 0431-850 00
Fax:0431-850 10

www.lindab.com

MEDIFIQ HEALTHCARE OY
Ayritie 8A

Box 178

FI-01510 Vantaa

FINLAND

Tel: +358 9 250 071

Fax: +358 9 2500 7208

www.medifig.com

OVERSEAS TELECOM
Malmskillnadsgatan 39
111 51 Stockholm

Tel: 08-456 16 00

Fax: 08-456 16 94

RBM A/S
Fabriksvej 17

9690 Fierritslev
DANMARK

Tel: +45 99 505 500
Fax: +45 99 505 556

www.rbmfurniture.dk

RH FORM AB
Vallgatan 1

Box 294

571 23 Nissjo
Tel:0380-55 53 00
Fax: 0380-182 85

www.rh.se

SUPERFOS A/S
Skimmedevej 10
Box 186

DK-4390 Vippered
DANMARK

Tel: +45 59 111 110
Fax: +45 59 111 180

www.superfos.com
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