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Ratos pa 3 minuter

2007 - rekordresultat

2007 ars resultat fore skatt
uppgick till 3 462 Mkr, vilket
var det hogsta resultatet i
Ratos historia.

Totalavkastning
2003-2007
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Ett borsnoterat private
equity-bolag
Ratos skall skapa hogsta
mojliga avkastning genom ett
professionellt, aktivt och an-
svarsfullt utovande av dgarrol-
len i ett antal utvalda foretag
och investeringssituationer.
Ratos skapar mervirden i
samband med forvirv, utveck-
ling och forsiljning av foretag.
Lang tradition som industriellt
orienterad finansiell aktor
Ratos av idag vilar pd en over
140-4rig lang tradition av
aktivt dgarutovande. Affars-
rorelsen hade ett industriellt
fokus fran start genom sitt ur-
sprung i stalgrossisten Soder-
berg & Haak som grundades
1866. Under seklet som foljde

Resultat och utdelning
2003-2007
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Extra utdelning/aktie
) Férslag
Totalavkastning +14%
Aktiens utveckling 2007
M Totalavkastning  +14%
Index SIX RX -3%
M Kursutveckling +8%
Index OMXSPI -6%
M Direktavkastning  5,1%

utvecklades verksamheten och
rorelsedrivande dotterbolag
tillkom, framst inom handel
och verkstad, liksom en bors-
noterad aktieportfolj. 1954
borsnoterades det blandade in-
vestmentbolaget Ratos. Sedan
1999 dr Ratos verksamt inom
private equity — dar mervar-
den skapas via aktivt dgande i
framst onoterade bolag.

Skraddarsydd organisation
Ratos organisation utgors av
40 personer. Affirsorganisa-
tionen omfattar 23 personer
som dagligen arbetar med
innehavsbolagen och analy-
serar nya investeringsmojlig-
heter samt sex personer med
kompetens inom ekonomi och

Varje
investering
skall ge en arlig
avkastning pa
20%

Virdeskapande med
Ratos som agare

Ratos mal dr att varje inves-
tering skall generera en arlig
genomsnittlig avkastning (IRR)
pa 20%. Sedan 1999 da Ratos
overgick till private equity har
den drliga genomsnittliga av-
kastningen uppgatt till +28%.



professionellt

aktivt

ansvarsfullt

information. Under 2007
forstarktes investeringsverk-
samheten med ytterligare fem
personer.
Affarsorganisationen pre-
senteras pd sidorna 29-3 1.

21 innehav som har

44 miljarder kr i
omsittning

5,6 miljarder kr
i rorelseresultat
(EBITA)

och 27 000 anstidlida
over hela varilden.

Branschoberoende med
fokus pa Norden

Ratos investerar bransch-
oberoende i hela Norden.
Storsta bransch sett till
koncernmassigt varde dr
industri, foljt av tjanster,
konsument och handel.

Branchfordelning
per eget kapital

Ovriga netto-
tillgangar 17%

Industri

Ovriga 47%

innehav 2%

Handel 3% \

Konsument
14%

Tjanster 17%

21 innehav i Norden

3

innehav

Haendig 3% \
HAG/RH/
RBM 7%
Haglofs 1%

Arcus
Gruppen 6%

En 6versikt 6ver Ratos inne-
hav finns pa nista uppslag
och en utforlig beskrivning av
respektive innehav finns under
avsnittet Analys pa sidorna
102-143.

Innehaven
andel av eget kapital

Ovriga AH Industries 3%
nettotillgangar 17% Camfil 5%
Ovri

innehgaav 2%

Contex 5%
DIAB 3%
EuroMaint 3%
GS-Hydro 3%
/ HL Display 2%

‘ Inwido 9%
Jotul 3%

Lindab 6%
MCC 3%

Medifiq Healthcare 2%
Superfos 3%

Bisnode 12%

Anticimex 5%

Hégglunds Drives har negativt virde beroende pa
refinansiering.

2

innehav
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Ratos 21 innehav

Lds mer om innehaven pa sidorna 102-143.

AH Industries

www.ah-industries.dk

AH Industries ar en dansk
ledande leverantor av metall-
komponenter och tjanster
till vindkrafts-, offshore- och

marinindustrin.

Omsittning 553 Mkr
Resultat fore skatt 73 Mkr
Antal anstillda ca 210

Ratos dgarandel 66%
Investeringstidpunkt 2007

Anticimex Anticimex dr ett serviceforetag Omsittning 1510 Mkr
som erbjuder ett brett tjinste- Resultat fore skatt 93 Mkr
www.anticimex.se sortiment som skapar sunda Antal anstéllda ca 1000
och trygga inomhusmiljer. Ratos dgarandel 85% \
Verksamhet bedrivs i Norden Investeringstidpunke 2006 \
’ \
Tyskland och Nederlinderna. \
Arcus Gruppen Arcus Gruppen ar Norges Omsittning 1407 Mkr
ledande sprit- och vinproducent. Resultat fére skatt 871" Mkr
www.arcus.no Antal anstillda ca 460

Bland gruppens mer kinda
varumirken finns Linie Aquavit,
Braastad Cognac och Vikingfjord
Vodka.

Ratos dgarandel 83%
Investeringstidpunkt 2005

* Inklusive reavinst pd 750 Mkr

Bisnode

www.bisnode.com

Bisnode dr en av de ledande
europeiska leverantérerna av
digital affirsinformation med
tjanster inom marknads-, kredit-

och produktinformation.

|~

Omsittning 3 899 Mkr
Resultat fore skatt 419 Mkr
Antal anstillda ca 3 000

Ratos dgarandel 70%
Investeringstidpunkt 2005

Camfil

www.camfilfarr.com

Camfil 4r vérldsledande inom
renluftsteknik och luftfilter
och erbjuder produkter som
bidrar till bra inomhusklimat
samt skyddar kansliga tillverk-
ningsprocesser och omgivande

miljé.

Omsittning 4115 Mkr
Resultat fore skatt 313 Mkr
Antal anstillda ca 3200
Ratos dgarandel 30%

Investeringstidpunkt 2000

Contex Holding

www.contex.com
Www.zcorp.com

www.vidar.com

Danska Contex Holding dr
varldsledande inom utveckling
och tillverkning av avancerade
2D- och 3D-bildlésningar.

Omsittning 831 Mkr
Resultat fore skatt 18 Mkr
Antal anstillda ca 450
Ratos dgarandel 98%
Investeringstidpunkt 2007

DIAB

www.diabgroup.com

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

tag, bussar och rymdraketer.

Omsittning 1 354 Mkr
Resultat fore skatt 246 Mkr
Antal anstillda ca 1070
Ratos dgarandel 50%
Investeringstidpunkt 2001

Ratos arsredovisning 2007



EuroMaint

www.euromaint.se

GS-Hydro

www.gshydro.com

Haendig

www.haendig.com

Haglofs

www.haglofs.se

HL Display

www.hl-display.com

HAG/RH/RBM

www.hag.no
www.rh.se

www.rbmfurniture.dk

Hagglunds Drives

www.hagglunds.com

EuroMaint dr ett av Sveriges
ledande underhallsféretag
och erbjuder kvalificerade
underhallstjanster till spar-
trafikbranschen och tillverk-

ningsindustrin.

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

samt till férsvarsindustrin.

Haendig ar ett av Nordens
ledande féretag inom badrums-
inredningar. Koncernen bestar av
Hafa Bathroom Group med de
vélkdnda varumirkena Hafa och

Westerbergs.

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

skor och ryggsickar.

HL Display ar en global marknads-
ledande leverant6r av produkter
och system for varuexponering
och butikskommunikation.
Bolaget ar noterat pi OMX
Nordiska Bérs i Stockholm.

HAG/RH/RBM Group utvecklar
och producerar ergonomiska
stolar i skandinavisk design

for offentlig och privat milj6 i
Norden, Tyskland, Storbritannien,

Benelux och Frankrike.

Hagglunds Drives dr en ledande
internationell leverantor av
hydrauliska drivmotorer och
drivsystem inom bland annat
gruv- och materialhantering

samt marin och offshore.

Omsittning 2 067 Mkr
Resultat fore skatt 12 Mkr
Antal anstillda ca 1800
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2007
Omsittning 1311 Mkr
Resultat fére skatt 153 Mkr
Antal anstillda ca 530
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2001

Omsittning 1571 Mkr
Resultat fére skatt 155 Mkr
Antal anstillda ca 1000
Ratos dgarandel 29%
Investeringstidpunkt 2001

Omsittning 410 Mkr
Resultat fore skatt 2 Mkr
Antal anstillda ca 200
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2001
Omsittning 428 Mkr
Resultat fore skatt 14 Mkr
Antal anstillda ca 90
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2001
== .?: e
i
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Omsittning 1 488 Mkr
Resultat fére skatt 138 Mkr
Antal anstillda ca 650
Ratos dgarandel 85%
Investeringstidpunkt 2007
Omsittning 1761 Mkr
Resultat fére skatt 255 Mkr
Antal anstillda ca 700
Ratos dgarandel 100%
Investeringstidpunkt 2001

Ratos arsredovisning 2007
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Inwido

www.inwido.se

Jotul

www.jotul.com

Lindab

www.lindab.com

MCC

www.mccii.com

Medifiq Healthcare

www.medifig.com

Superfos

www.superfos.com

Ovriga innehav

www.atleindustri.se
www.btj.se
www.industrikapital.com

Wwww.overseas.se

Ratos arsredovisning 2007

Inwido utvecklar, tillverkar och
siljer ett komplett sortiment av
fonster och doérrar till bygghandel,
byggbolag och smahustillverkare.
Elitfonster, SnickarPer, Tiivi, KPK
och Lyssand dr nagra av bolagets

varumarken.

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

Lindab ér ett ledande foretag

i Europa inom utveckling,
produktion, marknadsféring

och distribution av system och
produkter i tunnplat och stal fér
byggande. Bolaget 4r noterat pa

OMX Nordiska Bors i Stockholm.

MCC erbjuder kompletta
kundanpassade klimatsystem
for bland annat bussar och
anlaggningsfordon. Cirka 65%
av bolagets forsiljning sker i
Nordamerika och cirka 35% i

Europa.

Medifiq Healthcare ér en av de
vérldsledande aktorerna inom
utveckling och tillverkning av
hjalpmedel fér dosering och

administrering av likemedel.

Superfos dr en dansk interna-
tionell koncern med verksamhet
i 18 lander. Bolaget utvecklar,
producerar och siljer form-
sprutade forpackningar till
livsmedels- och kemisk/teknisk

industri.

Omsittning 5057 Mkr
Resultat fore skatt 312 Mkr
Antal anstillda ca 4250
Ratos dgarandel 95%

2004

Investeringstidpunkt

Omsittning 698 Mkr
Resultat fore skatt 75 Mkr
Antal anstillda ca 530
Ratos dgarandel 60%
Investeringstidpunkt 2007
Omsittning 346 Mkr
Resultat fore skatt -44 Mkr
Antal anstillda ca 430
Ratos dgarandel 78%
Investeringstidpunkt 2006

Atle Industri bestar av bolagen Moving och Nordhydraulic.

Omsittning 938 Mkr
Resultat fére skatt 10 Mkr
Antal anstillda ca 800
Ratos dgarandel 63%
Investeringstidpunkt 2006
Omsittning 9 280 Mkr
Resultat fore skatt 1 175 Mkr
Antal anstillda ca 5000
Ratos dgarandel 22%
Investeringstidpunkt 2001

Omsittning 3 332 Mkr
Resultat fore skatt 75 Mkr
Antal anstillda ca 1550
Ratos dgarandel 33%
Investeringstidpunkt 1999

BT) Group ir en ledande leverantér av medieprodukter och informationstjanster till bibliotek,
bokhandlare, féretag och organisationer pa den nordiska marknaden.

Industri Kapital 4r ett onoterat private equity-foretag med ett férvaltat fondkapital pa
5,7 miljarder EUR. Ratos har investerat i ett par av fonderna.

Overseas Telecom utvecklar och avyttrar telekomlicenser i utvecklingslinder.

Portféljbolag finns i Sri Lanka.

Lids mer om Ratos innehav pa sidorna 102-143.



2007 i korthet

Viktiga hdandelser

B Fortsatt stark underliggande utveckling i innehaven.

B Fem nya innehav i portfoljen: AH Industries, Contex Holding,
EuroMaint, HAG/RH/RBM och MCC.

B Avyttring av Alimak Hek och Bluegarden.

B Refinansiering i Arcus Gruppen, DIAB och Haglofs
— Ratos har erhdllit sammanlagt 1 067 Mkr.

B Fastighetsforsiljning inom Arcus Gruppen
— reavinst 750 Mkr.

AH Industries Contex Holding EuroMaint HAG/RH/RBM

Resultatutveckling
Mkr 2007 2006 2005 2004 2003 Resultat fére Skatt 3 462.
Resultat/resultatandelar 2550 1883 2127 974 388 Mkr (3 234)
Exitresultat 933 1678 651 1438 444
Nedskrivning - -188 -29 -17 -7 Exitresultat 933 Mkr
Utdelning évriga bolag 71 21 36 28 21 (1 678)
Resultat fran innehav 3554 3394 2785 2423 846 .
Centralt netto 92 460 -140 98 .34 Eget kapital 11 905 Mkr,
Resultat fére skatt 3462 3234 2 645 2325 812 motsvarande 75 kr per
Eget kapital 11905 10875 10958 9026 7827 aktie

Aktien
Kr per aktie 2007 2006 2005 2004 2003 . Resultat per aktie 16,66 kr
Resultat efter skatt 16,66 15,50 12,42 12,45 3,59 (15,50)
Eget kapital 75 69 64 55 47 B Toresl dinari
Utdelning 99 550(11)d 419 396 337 oresiagen ordiharic
Direktavkastning, % 510  34(68)? 46 59 6,4 utdelning 9 kr
Totalavkastning, % 14 85 43 35 27 ] Totalavkastning +I4%
Borskurs 176 162,50 91 67 53
Borskurs/eget kapital, % 235 236 142 122 113

" Féreslagen ordinarie utdelning.

2 Ordinarie utdelning (inkl extra utdelning).

Ratos arsredovisning 2007
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2007 - dramatik pa hog niva

2007 blev ett dramatiskt &r i vir omvirld, med kraftiga bdde upp- och nedgéngar pd de finan-
siella marknaderna, turbulens i den finansiella sektorn men samtidigt en stabilt stark utveckling
i den reala ekonomin. Ratos paverkades huvudsakligen av de positiva utvecklingstrenderna,

varfor dret kort kan sammanfattas som foljer:

B vi nadde ett resultat fore skatt om 3 462 Mkr, vilket dr det hogsta resultatet, i bide nomi-
nella och reala termer, i var snart 142-driga historia

B transaktionsaktiviteten var hog, med ett stort antal forvarv, exits, tilliggsforvarv och delexits

B Ratos 21 portfoljinnehav utvecklades sammantaget starkt, med en omsattningsokning pa
cirka 16% och ett rorelseresultat som steg med 22 %

B for nionde aret i rad gav Ratos-aktien en positiv totalavkastning, +14 %

B forutsdttningar finns for fortsatt forbattrade resultat i den underliggande portfoljen 2008.

En tudelad varld

Det var under 2007 extra
fascinerande att som Ratos
agera i tva varldar, dvs bade
den industriella och den
finansiella.

Vi hade under hosten ett
stort antal moten med akto-
rer i den finansiella virlden
— banker, investmentbanker,
corporate finance-enheter,

m fl - bland annat for att vi
blivit inbjudna att berdtta om
hur Ratos kunnat klara sig

sd bra i den turbulens som
forevarit. Nar man lamnade
dessa moten var stamnings-
laget i basta fall dystert, med
ord om kommande forluster,
nedskrivningar och haverier
ringande i 6ronen.

Nar vi ddrefter dtervant till det som dr
huvuddelen av var vardag, dvs arbetet och
kontakterna med den industriella varlden, har
hoppet alltid raskt aterkommit. Ett talande
exempel var var arliga Nitverksdag, i ar
forlagd till Ornskéldsvik i samband med ett
besok pa Hiagglunds Drives, dar hundratalet
styrelsemedlemmar, VDar och andra till Ratos
anknutna personer samlades. Denna forsam-
ling var svagt orolig darfor att man i media
last att andra var oroliga — men for egen del
handlade det mest om att hinna ta hand om
effekterna av den goda tillvaxten.

Ratos arsredovisning 2007

Det handlar alltsd om tva
diametralt motsatta varlds-
bilder och tiotusenkronors-
fragan ar naturligtvis hur
dessa sa smaningom kommer
att interagera — vilken kraft
ar starkast?

Fran FLFU till ST

Infor 2007 sammanfattades
Ratos 6vergripande konjunk-
turbild i bokstavskombina-
tionen FLFU, dvs ”Fortsatt
Landning Fore Uppgdng”.
Avmattningen i varldseko-
nomin forvintades fortsitta
annu en tid — med USA pa
vag att plana ut for att sedan
langsamt ta fart igen, medan
stora delar av virlden i 6vrigt
hade en bit kvar i avmatt-
ningscykeln — vartefter forutsittningarna for
fortsatt tillvixt bedomdes som goda.

I langa stycken har detta scenario kommit
att materialiseras. Turbulensen pa de finan-
siella marknaderna har dock sjilvfallet paver-
kat bade utfall och framtidsforutsdttningar,
varfor vi tvingas konstatera att den forvantade
uppgangen kommer att droja dnnu en tid.
Sammanfattningsvis ser var bedomning ut
som foljer:

virldsekonomin — inklusive USA - kom-
mer att kunna undvika en djup nedgdng.
Delar av ekonomierna, t ex hussektorn i USA,
kommer dock att vara svaga under lang tid
framover



avmattningen i varldsekonomin eliminerar
de cykliska inflationsrisker som kan ha funnits
— nagra strukturella inflationsrisker existerar
for narvarande inte — samtidigt som de finan-
siella bubblor som var pd vdg att blasas upp
nu férhoppningsvis har punkterats och/eller
pyst ut. Detta mojliggor for centralbankerna
att successivt latta pa penningpolitiken

i kombination med en stark underliggande
real ekonomi med manga positiva strukturella
trender — langsiktig produktivitetstillvaxt,
Kina/Indien, mm — talar detta for att varlds-
ekonomin far fornyad kraft
senare under 2008.

Vi har valt att sammanfatta
denna prognos som ST, ”Stay
Tuned”.

Finansmarknadsutvecklingen
Den turbulens som forevarit
pd de finansiella markna-
derna har sjilvfallet paverkat
stora delar av var omvarld.

I var bransch har den mest
patagliga effekten blivit att
mojligheterna att hogbeldna
forvarv i princip eliminerats, liksom att riktigt
stora forviarv, med ldnenivaer over cirka 10
miljarder kronor, ar svara (eller omojliga) att
finansiera.

Men dven om vissa isolerade problem har
uppstatt i krisens kolvatten — Ratos har under
2007 tittat pa fyra investeringsmojligheter
som uppstdtt pa grund av haverier for de
tidigare dgarna — tycks fran var utsiktspunkt
de nordiska aktorerna genomgaende ha klarat
sig bra. Det ar for ovrigt en generell slutsats
att nordiska aktorer — oavsett om vi talar om
rorelsedrivande foretag, banker eller private
equity — 4r i avsevart battre skick an de ut-
landska, och da kanske framfor allt de nord-
amerikanska, motsvarigheterna.

Eftersom Ratos sedan linge arbetar med
en konservativ finansiell strategi, har finans-
marknadskrisens paverkan pa var l[opande
verksamhet varit marginell. Detta beskrivs
ndrmare i en separat artikel pa sid 25-26.

Exits och vardeskapande utveckling
En for Ratos indirekt men mycket pataglig
negativ effekt av hostens turbulens var sjalv-

”... finansmarknads-

krisens paverkan pa

var lopande

verksamhet har varit

marginell.”

fallet det misslyckade forsoket att borsnotera
Bisnode. Trots att det handlar om ett intres-
sant foretag i stark utveckling och trots att re-
aktionerna fran den marknadssondering som
gjordes innan noteringen var mycket positiva,
blev erbjudandet inte fulltecknat. Huvudor-
saken till detta var en olycklig timing, dar
marknaden efter flera vinstvarningar viande
kraftigt nedat och forblev svag under hela
teckningstiden.

Generellt ar emellertid exitmarknaden fort-
farande god, dven om borsen jamfort med for
nagot ar sedan 4r ett mindre
hett, om dn inte uteslutet,
alternativ. Intresset for vara
bolag ar fortsatt stort, for
Ovrigt sa dven for Bisnode
efter den tillbakadragna
noteringen.

Viktigt att notera dr dock
att, nu som alltid, huvud-
delen av vardeskapandet i
véra bolag sker lo6pande, i
den industriella utvecklingen
av foretagen (se aven artikel
pa sid 20-21). En skickligt
genomford exitprocess kan forvisso skapa
mervarden, men en lyckad forsiljning skall
framst ses som ett kvitto pa en framgangsrik
foretagsutvecklingsprocess. Detta dr viktigt att
minnas av bland annat foljande skal:

i den mediala dramaturgin ar det dagliga
slitet i bolagsutvecklingen av naturliga skl
inte sarskilt spainnande, varfor det heller inte
far nagon storre uppmarksamhet. Fokus i
media riktas istillet mot transaktioner (kop
och forsaljningar) och, inte minst, spekulatio-
ner kring dessa. Det dr darfor viktigt att hilla
huvudet kallt och inse vad som ldngsiktigt
skapar varden och inte pressas av trycket fran
omvirlden att gora affarer for affirernas egen

skull

i besvarligare tider, nar det faktiskt kan
vara svart att genomfora exits, ar Ratos
juridiska form en styrka. Som det aktiebolag
vi dr, till skillnad fran de flesta kollegor i var
bransch som verkar i fondform, har vi inga
som helst problem att 6vervintra och fortsatta
skapa varden genom forvarv och utveckling
av befintliga bolag. Vi behover alltsa inte silja

Ratos arsredovisning 2007
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bolag bara for att vi dr en fond som nirmar
sig stingningsdags.

Nar detta val ar sagt kan konstateras att
2007 blev ett synnerligen aktivt dr pa transak-
tionssidan:

vi genomforde fem, for framtiden viktiga,
nyinvesteringar — AH Industries, Contex,
EuroMaint, Hig/RH/RBM och MCC

vi avyttrade tvd bolag, Alimak Hek och
Bluegarden

vara portfoljbolag gjorde sammantaget inte
mindre dn 33 tilliggsforviry

samtidigt genomfordes
7 delexits i vdra befintliga
innehav.

vardeskapandet i

Positiv totalavkastning
Ratos-aktiens positiva
utveckling fortsatte dven
under 2007. For nionde aret
i rad gav aktien en positiv
totalavkastning, +14 % (SIX
Return Index -3%). Den
sammantagna utvecklingen
frdn 1999 uppgar dirmed
till +991 %, medan motsvarande index (SIX
Return Index) utvecklats +128%. Den genom-
snittliga arliga totalavkastningen pa Ratos-
aktien 1999-2007 uppgar till 30%.

Aven om utvecklingen sammantaget var
positiv under 2007, var kasten i Ratos-aktien
stora. Detta ar mojligen dgnat att forvana,
da var synnerligen vil diversifierade portfolj
— bade med avseende pa bransch, geografi,
slutkundsegment, m m — borde borga for en
stabil och rent av lite smatrakig utveckling.
Likval har havet gungat pa ett sdtt som up-
penbarligen paverkat ocksa
stabila skutor som Ratos.

Redovisningsutveckling i
forfall

Vi har i manga sammanhang
diskuterat och haft syn-
punkter pa utvecklingen pa
redovisningsomradet, som
vi anser gar raskt at helt fel
hall. Vi skrev om problemet
i forra arets drsredovisning
och utvecklar fragan ytter-

Ratos arsredovisning 2007

Yhuvuddelen av

vara bolag sker Iopande,

i den industriella
utvecklingen av

foretagen”

»For nionde aret
i rad gav
Ratos-aktien

en positiv

totalavkastning,
+14%”

ligare i ar (sid 22-24). I detta sammanhang
vill jag nogsamt understryka att var kritik ar
sakligt underbyggd och inte ett utslag av ndgon
slags onskan att kunna vilja redovisnings-
principer som passar vid ett visst givet tillfalle.
Tvirtom ar det sa att vi med de regler som

nu géller respektive ir pd inkommande, inte
har mojlighet att pa ett relevant sitt redovisa
resultatet av var verksamhet for omvarlden.
Det ar till och med sd illa att vara mojligheter
att faktiskt laborera med redovisningen inom
regelverkets ram — pa ett satt som vi skulle
betrakta som rent fusk och
darfor sjalvfallet aldrig
skulle anvinda — har ckar
med inforandet av IFRS.

Det for allmanheten
kanske mest negativa dr
dock att utvecklingen med-
fort att vara duktiga och
tidigare starkt sjalvstandiga
nordiska revisorer i alltfor
manga fall nu devalverats
(eller latit sig devalveras)
till ett bihang till de stora
revisionsbyrdernas centrala
”deskar” eller regeluttolkare. Istillet for att
kritiskt granska och ta diskussionen i sakfra-
gan med foretagen, bockar man av ett regel-
verk, vid behov med anvisningar frin London
eller annorstades, pa ett sitt som sikerstiller
att man inte kan bli stamd. Den ofta tuffa,
men alltid stimulerande, dialog som tidigare
fanns mellan foretag och revisorer har idag
tyvarr alltfor ofta ersatts med dekret som
kommer langt bortifrin denna vardag.

En i vért tycke forstklassig revisor har
maénga gemensamma drag med de bista fot-
bollsdomarna. Dessa drag
kan sammanfattas i orden
kunskap, situationsforsta-
else och sjalvstiandighet:

kunskap ar sjalvfallet
grundforutsittningen for
att kunna doma, bade i
fotboll och redovisning. En
okunnig domare/revisor ar
en katastrof i sitt respek-
tive sammanhang



en riktigt duktig domare/
revisor kan dock till detta
addera en god forstdelse for
den enskilda situationen,
dvs spel- respektive affars-
forstaelse. Detta innebidr
bland annat en insikt om
att det basta inte i alla ldgen
ar att blasa/redovisa helt
enligt regelbokens bokstav,
utan att en viss situationsan-
passning faktiskt battre kan
spegla spellaget/verkligheten

for att klara av detta krivs dock ett jat-
telikt matt av sjalvstandighet, i domarens fall
mot spelare, tranare och 50 ooo askadare pa
laktaren, i revisorns fall mot foretag, VDar,
styrelser och den egna London-desken.

Det ar dags for fler nordiska revisorer att
aterta sin tidigare roll som revisionsvarldens
motsvarighet till virldens genom tidernas
framsta fotbollsdomare, Collina.

Langsiktighet

Ratos ar ett snart 142-arigt (borsnoterat)
familjeforetag, med representanter for den
femte generationen i styrelsen och den sjitte
i dgarlistorna. Detta dr en enorm styrka i var
verksamhet, da omvarlden vet vad vi star for
och att vi alltid lever upp till vara loften och
avtal.

I vissa sammanhang ar vi dock rena
ungdomen, trots att virldens dldsta nu existe-
rande familjeforetag inte lingre heter Kongo
Gumi. Det skuldtyngda japanska byggforeta-
get, specialiserat pa att bygga buddisttempel,
forvarvades forra dret av ett storre byggfore-
tag. Det innebar slutet pd en 6ver 1400-arig
foretagshistoria, dd Kongo Gumi grundades ar
578 nir familjen Kongo kom fran Korea for
att bygga templet Shitennoji, som for ovrigt
fortfarande lar st kvar. Fordarvarna kom har
forst i den 40:e generationen.

‘oo
. 4

Aldst bland virldens familje-
foretag ar nu istillet ett
annat japanskt foretag,
Hoshi Ryokan i Komatsu,
ett hotell som drivits av
familjen Hoshi sedan ar
718 da det grundades av
en buddistmunk. Familjen
ar idag inne pa den 46:e
generationen (uppgifterna
fran Obrling PWCs kund-
tidning 3/2007).

Ratos har alltsd manga
goda ar och generationer att se fram emot
(aven om jag tillstar att ett VD-byte dr sanno-
likt ndgonstans langs vigen...).

Utsikter 2008

Under forutsittning att vart relativt optimis-
tiska scenario for varldsekonomin infrias,
finns det, i kombination med det fortsatt om-
fattande arbete med bade tillvaxt- och effek-
tiviseringsdtgarder som pdgar i vra innehav,
goda forutsittningar for ytterligare forbatt-
rade resultat i den underliggande portfoljen
av foretag 2008.

2ot .

Arne Karlsson
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Vision, affarsidé, mal och strategi

Vision
Ratos skall uppfattas som
Nordens basta dgarbolag.

Affirsidé

Ratos ar ett borsnoterat
private equity-bolag. Ratos
affarsidé ar att over tiden
skapa hogsta mojliga av-
kastning genom ett profes-
sionellt, aktivt och ansvars-
fullt utévande av dgarrollen
i ett antal utvalda bolag
och investeringssituationer,
dar Ratos skapar en unik
investeringsmojlighet for
aktiemarknadens aktorer.
Mervirden skapas i sam-
band med forvarv, utveck-
ling och forsaljning 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 dn genomsnittet
pd OMX Nordiska Bors
Stockholm.

B Utdelningspolitiken
skall vara offensiv.

B Ratos information skall
vara 6ppen, korrekt, kon-
tinuerlig, snabb samt av
hogsta kvalitet.

Investeringsstrategi

B Agarandel minst 20%

B I normalfallet storsta
agare

B Investeringsintervall
150-5 000 Mkr

Ratos investerar inte i
tidiga skeden i bolagens
livscykler.
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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”

YNordiska
forvarv
- globala

exits”

B 20-30 innehav

Ratos portfolj skall besta
av 20-30 foretradesvis
onoterade bolag av varie-
rande storlek.

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

B Branschgeneralist
Ratos kdarnkompetens ar
inte branschspecifik. D
mervirden kan skapas

i de flesta branscher

har Ratos valt att verka
branschoberoende.

B Fokus pa egengene-
rerat affarsflode

B Nordiska forvarv

— globala exits
Utgangspunkten for in-
vesteringarna ir 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 incitamentsstrategi
skall finnas for styrelsen
och ledande befattnings-
havare i de bolag som
Ratos investerar 1.



Ratos-aktien

Ratos A- och B-aktier dr note-
rade pd OMX Nordiska Bors
Stockholm, Large Cap. En

borspost utgors av 1oo aktier.

Aktiens utveckling

Det har varit ett turbulent ar
pa varldens borser med tvira
kast. Ratos-aktien har utveck-
lats positivt under dret, bade
vad giller kursutveckling och
totalavkastning. Ratos B-aktie
steg med 8% att jamforas
med OMXSPI som under
samma period sjonk med 6%.
Arets hogsta kurs, 238,50 kr,
infoll i april och den lagsta,
152,50 kr, i november. Sista
betalkurs den 28 december
var 176 kr.

Under 2007 uppgick
totalavkastningen (kursut-
vecklingen inklusive dterin-
vesterad utdelning) for Ratos
B-aktie till 14% att jimforas
med SIX Return Index som
under samma period sjonk
med 3%.

- totalavkastning +14%

Kursutveckling och

omsittning 2007
2%
220 — ¥ ‘
210 V
200
190

180

Antal

1-2 000

170 1500

160 F1000

150 - 500

140
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Oke Nov Dec

B Totalt omsatt antal aktier (tusental per man)
mmm Ratos B OMXSPI

Killa: OMX

Kursutveckling och
omsittning 2003-2007
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200 N

/N

150

100

0
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M Totalt omsatt antal aktier (tusental per man)
e Ratos B OMXSPI

Kalla: OMX

Korta fakta 2007

Omsittning

Under aret omsattes totalt
49,1 miljoner Ratos-aktier till
ett varde av drygt 9,7 miljar-
der kr. I genomsnitt handla-
des 196 469 aktier per dag,
en okning med 6% jamfort
med 2006. Omsittningshas-
tigheten var 40%.

Borsvarde

Ratos totala borsvarde,
raknat pa antal utestdende
aktier, uppgick vid arsskiftet
till cirka 28 miljarder kr. Det
gor bolaget till nummer 33 i
storleksordning av 285 bolag
som ar noterade pd OMX
Nordiska Bors Stockholm
och nummer 65 av 635 pa
den gemensamma Nordiska
Borsen.

Utdelning och utdelningspolicy
Ratos skall fora en offensiv
utdelningspolitik. Styrelsen
foreslar for rakenskapsaret

Aktienotering

OMX Nordiska Bors,
Stockholm, Large Cap

Uppdelning i aktieslag Totalt antal aktier 161 349 252
Aktieslag Antal aktier % av réster % av kapital Antal utestaende aktier 158 489,155
Sista betalkurs, 2007-12-28 176 kr
Serie A 42328770 78 26 Hogsta/lidgsta notering 238,50/152,50 kr
Serie B 119 020 482 22 74 Borsvarde, 2007-12-28 28 miljarder kr
161 349 252 100 100 Tickerkod i Reuters RATOb.st
Bloomberg RATOB SS

Aktiekapitalets utveckling
Vid utging av ar Transaktion A-aktier B-aktier C-aktier Preferens  Aktielapital, Mkr
1983 Fondemission 1:4, split 2:1 5437 507 3506 242 100 000 452
1985 Fondemission 2:5 5437 507 7 083 740 100 000 631
1988 Fondemission 1:1 5437 507 19 604 987 100 000 1257
1996 Inlésen preferensaktier 5437 507 19 604 987 1252
1997 Split 4:1, inlésen A- och B-aktier 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 21244 658 59 417 968 1008
2003 Nyemission 21244 658 59 497 968 1009
2004 Nyemission, indragning och

omstampling av A-aktier till B-aktier 21 229 056 59 445 570 1008
2005 Omstampling A-aktier till B-aktier 22210036 59 464 590 1008
2006 Fondemission, split, I6sen och omstampling 42 328 770 119 020 482 1017

Ratos arsredovisning 2007
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en ordinarie utdelning pa

9 kr. 2006 var utdelningen
5,50 kr samt extrautdelning
pa 5,50 kr per aktie. Direkt-
avkastningen uppgar till
5,1% baserat pa sista betal-
kurs vid arets slut. Under de
senaste nio dren har Ratos
utdelning okat med cirka
21% per ar 1 genomsnitt.

Aterkop av egna aktier
Beslut togs pa drsstimman
2007 om att forvarv upp
till 7% av bolagets egna
aktier far ske fram till nasta
arsstimma 2008. Under
2007 har Ratos dterkopt
934 600 egna aktier av serie
B. Forviarven har skett till
en snittkurs om 202 kr.
Ratos dgde vid periodens
slut 2 860 097 B-aktier
vilket motsvarade 1,8% av
utestdende antal aktier.

Data per aktie

Totalavkastning
Kr
300 A
250 N
200
150 a A
100
50
2003 2004 2005 2006 2007
ms Ratos B = SIX Return Index
Killa: OMX
Resultat och utdelning
Kr
20
15 g

" <
Y amd
/

/
I

2003 2004 2005 2006  2007"

M Ordinarie utdelning/aktie == Resultat efter skatt/aktie
Extra utdelning/aktie

" Férslag

Omstampling av aktier

Vid arsstimman 2003
beslutades om ett konver-
teringsforbehall avseende
mojlighet att stimpla om
A-aktier till B-aktier. Fram
till och med den 31 dec-
ember 2007 har 953 484
A-aktier inlimnats for om-
stampling till B-aktier.

Agarstruktur

Antalet aktiedgare uppgick
vid arsskiftet till cirka

36 400. De tio storsta
dgarna svarade for 77%
av rosterna och 50% av
kapitalet. Andelen aktier
som dgdes av fysiska eller
juridiska personer utanfor
Sverige uppgick till 8%.
59% av Ratos aktiedgare
dgde 500 eller farre aktier
och svarade tillsammans for
2% av aktiekapitalet.

Kr 2007 2006 2005 2004 2003
Resultat efter skatt 16,66 15,50 12,42 12,45 3,59
Utdelning per A- och B-aktie 92 5,50 (11) ¥ 4,19 3,96 3,37
Utdelning i % av resultat 542 35,5 (70) 34,3 31,8 94,0
Utdelning i % av eget kapital 122 8(15,9) % 6,5 7,5 73
Eget kapital 75 69 64 55 47
Borskurs vid arets slut, B-aktie 176 162,50 91 67 53
Borskurs/eget kapital, % 235 236 142 122 113
Direktavkastning, % 5172 3,4 (6,8) 4,6 59 6,4
Totalavkastning, % 14 85 43 35 27
P/E-tal 10,6 10,5 7,5 54 14,7
Haogstallagsta betalkurs, B-aktie 238,50/152,50 171/86,32 91,16 / 67,91 68,37 /51,16 52,56 /40,23
Nyckeltal

2007 2006 2005 2004 2003
Borsvirde, Mkr 28 376 25719 15812 11 328 8877
Antal aktiedgare 36 396 34233 30 549 29 345 23 699
Utestiende genomsnittligt antal aktier 158 829 266 163 005 841 170 062 755 169 572 845 168 946 538
Utestaende antal aktier vid arets slut 9 158489 155 158 276 730 170 209 628 169 650 634 168 825 790
Genomsnittligt antal handlade
Ratos-aktier/dag, tusental 196 186 176 170 150
Utdelning, Mkr 14262 870 (1741)° 713 673 573

" Fére utspadning.

2 Foreslagen ordinarie utdelning.

3 Hanférligt till moderbolagets dgare.
4 Efter terkop.

® Ordinarie utdelning (inklusive extra utdelning).

Ratos arsredovisning 2007
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Aktiekapital och antal aktier
Ratos aktiekapital vid arsskif-
tet 2007/08 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

per arsskiftet uppgick till

2 860 097, vilket innebar att
utestdende aktier uppgick till

Agarfordelning
% av kapital

Banker och
forsakringsbolag
14%

Privat-

personer
Aktiebolag 30%
13%

Utlandska
agare 8%

Stiftelser och
fonder 27%

Aktiefonder 8%

158 489 155. Ratos A-aktie Killa:VPC
motsvarar en rost OCh Ratos
B-aktie 0,1 rost.
Ratos aktiedgare Aktiedgarstatistik

Antal Andel Antal Totalt antal
2007-12-31 A-aktier B-aktier kapital, % roster, % Storleksklasser aktiedgare aktier, %
Familjen Séderberg 24 479 139 6 405 190 19,1 46,3 1- 500 21 412 2,4
Séderbergsstiftelserna 13106 740 13 882 620 16,7 26,7 501 - 1000 6 404 32
Utlidndska dgare 2162549 10 542 564 79 59 1001 - 5000 6693 9,6
Fjarde AP-fonden 4391 850 2,7 08 5001 - 10 000 979 4,5
Sjatte AP-fonden 3391 000 2,1 0,6 10 001 — 20 000 420 39
AMF Pension 3409 756 21 0,6 20 001 — 488 76,4
Handelsbanken fonder 3127 466 1,9 0,6 36 396 100,0
SEB 2 470 880 1,5 05 KillavpC
Swedbank Robur Fonder 2149 720 1,3 0,4
Andra AP-fonden 1815291 1,1 0,3
Akademiinvest 1626 742 1,0 0,3
Svenskt Naringsliv 1550 000 1,0 0,3
HQ Fonder 1 454 800 0,9 0,3
Ostersjéstiftelsen 1 348 526 0,8 0,3
Aterkép 2 860 097 1,7 -
Ovriga 2580342 58593980 37,9 16,1
Totalt 42 328770 119 020 482 100,0 100,0

Kalla:VPC

Analytiker som foljer Ratos

ABG Sundal Collier
Jon Arnell
jonarnell@abgsc.se
Tel: 08-566 286 28

Carnegie

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

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

Cazenove & Co

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

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

Handelsbanken

Magnus Dalhammar
mada07 @handelsbanken.se
Tel:08-701 51 14

Kaupthing Bank

Christian Hellman
christian.hellman@kaupthing.se
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

Ratos arsredovisning 2007



16

Private equity och Ratos
— ansvarsfullt agarutovande

Under Ratos ar som private equity-bolag har nordiska och det finns manga forvarvsmojlig-
den industriella profilen blivit nigot av ett heter i Ratos investeringsintervall. I det 6vre
kannemarke. Det dr kanske inte konstigt med segmentet dr konkurrensen hard, med farre ob-
tanke pa Ratos ldnga historia i industri-Sverige, jekt och mer offensiva belaningsnivaer. Manga
fran grundandet av Soderberg & Haak 1866 affirer i detta segment genomfors genom auk-
till den aktiva dgare Ratos ar idag som noterat tioner dar budstrider ofta trissar upp priserna
private equity-bolag. Sedan 1999 har Ratos p4 investeringarna.

investerat i over 40 foretag och gjort 26 avytt-
ringar. Idag finns 21 bolag i Ratos portf6lj och

dgarutovandet ir, da som nu, professionellt, Ratos forvaltar inga fonder, utan ar ett av fa
aktivt och ansvarsfullt. borsnoterade bolag i Sverige vars huvudsakliga

verksambhet ar direkta investeringar i onoterade
bolag. Exitvinster och kas-
safloden fran investeringar

Bolagsformen viktig for Ratos

Private equity i Norden

Ratos dr verksamt pa den

nordiska private equity- Investeringsintervall aterinvesteras i nya foretag
marknaden — marknaden for i eller delas ut till Ratos aktie-
investeringar i onoterade 6000 dgare. Som noterat private
bolag. Enligt Svenska Risk- 5000 equity-bolag behover Ratos
kapitalforeningen delas 4000 inte ldgga tid och resurser
private equity in i: buyout 3000 pa att anskaffa kapital till
(investeringar i foretag som 2000 I nya fonder. Ratos ir inte
befinner sig i en exgansiv 100 | Illl]i. bundet till ndgon maximal
eller mogen del av livscy- Qei$°f§9§.§®°“%é@°s§?¢%‘$ EARERES 16ptid pa gjorda investe-
keln) och venture capital o7 N ringar utan kan behalla
(investeringar i tidiga faser Klla: Svenska Riskkapialfreningen sina innehav sa linge det 4r
av bolagens utveckling). Ratos ar inriktade pa ekonomiskt optimalt. Transparensen ar ofta
mellansegmentet for buyout och investerar mel- hégre i ett noterat bolag in i en fond. Dess-
lan 150 miljoner kr och 5 miljarder kr vid varje utom har investeraren en likvid tillgdng och
investering. kan silja sina aktier, medan en investering i en
I Sverige, liksom i 6vriga Europa, har be- fond normalt ar bunden under fondens loptid.
tydelsen av private equity 6kat for ekonomin. Till fondernas fordel talar att en fond alltid ar
Svenska Riskkapitalforeningen uppskattar att fullinvesterad medan ett bolag som Ratos kan
foretag i Sverige som 4gs av private equity star ha en kassa som inte har samma méjlighet till
for cirka 11% av BNP och sysselsitter fler an avkastning. Private equity-fonderna erbjuder
170 000 personer. I Sverige fanns vid utgangen dessutom investerarna mojligheten att diversi-
av 2007 6ver 320 miljarder kr férvaltat kapital fiera sig bort fran marknadsrisken som alltid
inom private equity, varav drygt halften var finns i en noterad aktie.
investerat. Drygt 75% av kapitalet i Sverige var Medan fonder fortfarande dr de vanligaste
buyout-investeringar och dterstoden venture aktorerna pa private equity-marknaden har
capital-investeringar. intresset under senare ar okat for noterade
Det har varit hog aktivitet pa private equity- private equity-bolag. Totalt finns omkring

marknaden i Norden under senare ar och tren-

5o bolag noterade i Europa.
den gar mot bade fler och storre transaktioner.

Norden har ocksd kommit att bli en av Euro- Okad aktivitet i 6vriga Norden

pas storsta marknader for private equity-inves- Sedan 1999 har Ratos haft Norden som hem-
teringar. God avkastning, en mognare bransch mamarknad. Mellan 1999 och 2003 skedde
och fortsatt tillstromning av kapital har skarpt merparten av alla investeringar i Sverige, men

sedan 2003 har investeringsaktiviteten i de
ovriga nordiska linderna okat. Mellan 1999
och 2007 har tio forvirv genomforts i Dan-
mark, Norge och Finland.

konkurrensen inom branschen.
Inom mellansegmentet, dar Ratos framst ar
aktiv, ar de flesta riskkapitalbolag fortfarande
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De nordiska linderna skil-
jer sig at i flera avseenden.
Det giller bland annat
foretagsstruktur, bransch-
fordelning och affarskultur.
Ratos nordiska verksamhet
har dirfor anpassats utifran
respektive lands lokala
forutsattningar.

Tre kriterier stalldes upp
for Ratos beslut att 6ka
investeringarna i de 6vriga
nordiska landerna. Dessa
kriterier avsdg marknadens mognad, inhemsk
konkurrens och hur vil Ratos profil passade in.

Finland 2

Danmark 3

Norge 3

Grad av inhemsk

Mognadsgrad konkurrens Ratos profil
Sverige Hog Hog Mycket val
Norge Lag Lag Mycket val
Danmark Lag Medel Mycket val
Finland Hog Medel Mycket val
Killa: Ratos

Mognadsgrad: Relativ och i ett private equity-hinseende, dvs hur
foretagsstrukturen ser ut,andel bolag med privat dgande, storlek pa
foretagen etc. Dvs faktorer som kan avspegla Ratos affirsmailighe-

ter. Ju mindre mogen marknad desto fler affirsméjligheter.

Inhemsk konkurrens: Antal inhemska private equity-aktorer.

Ratos profil: Hur vil Ratos passar for att gora affirer i landet, hur
Ratos varumirke uppfattas.

Sverige

Den svenska private equity-marknaden ar
mogen i ett internationellt perspektiv efter flera
decennier av hog aktivitet bland savil inhemska
som utldndska private equity-aktorer. Ratos
forsta investering som private equity-bolag i
Sverige genomfordes 1999 (utkopet av Dahl
fran borsen). Ratos industriella profil passar val
in i den svenska foretags- och affarskulturen,
och det finns fortfarande manga forviarvsmojlig-
heter av ritt storlek och struktur for Ratos.

Norge

Ratos forsta private equity-investering i Norge
genomfordes 2001 (Dynal Biotech). Norge var
dd en omogen marknad i private equity-hanse-
ende med relativt f3 konkurrenter och manga
bolag med ritt storlek och profil for Ratos.
Affarsmojligheterna i Norge ar fortsatt goda
och Ratos har ett bra flode av affarer da det
finns mdnga konglomerat, familjedgda foretag
och statliga foretag. I Norge verkar Ratos ge-
nom en representant, Henning Gglaend, och ett
brett ndtverk av utvalda personer.

Antal innehav per land

Under 2007 kopte Ratos fem foretag, ett i Norge (Hi\GIRHI
RBM), tva i Danmark (AH Industries och Contex Holding)
samt tva i Sverige (EuroMaint och MCC).

Danmark

Ratos gjorde sin forsta
private equity-investering i
Danmark 1999 (Superfos).

I Danmark finns konkurrens
fran andra private equity-
aktorer, men det dr fortfaran-
N de en relativt omogen mark-
13 nad. Ratos profil passar vil
in till f6ljd av landets fore-
tagartradition som grundar
sig pa ett stort antal konglo-
merat, familje- och stiftelse-
agda foretag. Ratos har ett
bra flode av bolag som ar
intressanta ur Ratos aspekter. Ratos ar represen-
terat i Danmark genom ett Advisory Board som
fungerar som nitverk mot de danska foretagen
med Peter Lechly som ordférande.

Finland

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

i Norge och Danmark. Aven i Finland passar
Ratos profil mycket vil in i foretagsstrukturen.
Ratos forsta private equity-investering i Finland
genomfordes 2001 (GS-Hydro). I Finland pagar
uppbyggnaden av representation och struktur
for att skapa forutsdttningar for ett an battre

affarsflode.

Investeringsprocessen
Varje ar analyserar Ratos cirka 200 foretag. Av
dessa leder i genomsnitt tre till fem till forvarv.
Det krivs en granskning av ett sd stort antal
bolag for att identifiera foretag som bedoms
uppfylla avkastningsmalet (IRR) pa 20% och
dar Ratos aven far mojlighet att investera.
Mainga av de bolag som identifierats faller bort
tidigt i processen pa grund av att de inte upp-
fyller Ratos investeringskriterier eller av andra
anledningar. Det finns egentligen ingen ”typisk”
process med en rak vig fran start till mal. Ibland
tar forvarven ndgra manader, medan det andra
ganger tar langre tid. Ratos kan ha haft kontakt
med foretaget i flera dr innan ett forvarv blir av.
Uppslagen till potentiella forvary kommer
fran flera hall. Det ligger i Ratos strategi att en
hog andel av affarsflodet skall vara egengenere-
rat. Det kan vara ett resultat av en strukturerad
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process dir en specifik bransch eller en viss
region har kartlagts, men kan ofta ocksa vara
ett resultat av nyfikenhet. Sedan 1999 har
cirka 70% av de forviarv som genomforts varit
egengenererade. Med egengenererade avses
affirer som inte dr rena auktionsprocesser och
ddr Ratos vanligtvis far ensamratt eller ar en
av fa mojliga dgare. Av de forvirv som genom-
fordes 2007 var 60% egengenererade.

Ratos investerar branschoberoende i Norden
och i foretag med alla typer av forutsittningar.
Dock aldrig i foretag som dr verksamma inom
krigsindustrin, pornografi eller dr uppenbart
miljoforstorande.

Vid varje forvarv gors
en noggrann genomlysning
(due diligence) av bola-
get for att minska risken.
Denna analys omfattar
flera aspekter, sasom legala,
bransch- och affarsmassiga,
miljo och CSR (corporate
social responsibility) samt
finansiella aspekter. Resul-
tatet av denna genomlys-
ning ligger till grund for
det investeringsbeslut som
Ratos styrelse fattar.

Vid investeringar i onoterade foretag
finns oftast mer information 4n i noterade.
Ratos och foretagets ledning har dven kom-
mit Overens om en gemensam affirsplan innan
det slutliga avtalet skrivs under. Finns det
meddeldgare finns det dessutom ett detaljerat
aktieagaravtal som styr forutsittningarna
mellan parterna. Pa sd sitt skapas battre
forutsittningar for samsyn pa investeringen,
vilket ocksd minskar risken.

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

Ratos som private equity-bolag

Ratos som agare M Bérsnoterat

— Likvid

Ratos har en ling och bred
—Transparent

erfarenhet som aktiv dgare.
Ratos syn pd dgande ar

att det skall utovas profes-
sionellt, aktivt och ansvars-
fullt. Det galler under hela
innehavstiden, fran forvarv
till exit. Utover finansiering
kan en private equity-investe-

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

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

M Tydligt och aktivt utévande av dgarrollen

— Samma team arbetar med bolagen
fran forvary till exit

B Industriellt fokus

rare exempelvis bidra med affarsutvecklings-
stod, nidtverk samt finansiell och strategisk
kompetens. Graden av engagemang i innehaven
skiljer sig at mellan private equity-investerare,
bland annat beroende pa investerarens egen
strategi och kompetens.

Affarsutveckling dr ett samspel mellan
ledning, styrelse och dgare. Ratos tar en aktiv
del i foretagets utvecklingsprocess och fung-
erar l6pande som ett bollplank till ledningen
i foretaget. Nar ett nytt innehav forvarvats
sdtts ett antal tydligt uppstillda finansiella och
operativa mal upp. Dessa grundar sig pa den
affirsplan som ledning och
Ratos tillsammans kommit
overens om.

Ratos arbetar i sd
kallade innehavsteam
och har normalt samma
innehavsteam fran forvarv
till exit. Kontinuitet och
fortroende mellan Ratos
och ledning 4r betydelse-
fullt for vardeskapandet.
Ratos ar alltid representerat
i innehavens styrelser via
bolagsansvarig. Vidare har
Ratos, beroende pa agarandel, mojlighet att
utse ytterligare en eller flera ledamoter, vilka
kan vara andra medarbetare pa Ratos och/
eller, vilket ar det vanliga, personer i Ratos
ndtverk med relevant bakgrund.

Aven en exit skall ske ansvarsfullt och med
beaktande av foretagets langsiktiga utveck-
ling. Avyttring av ett innehav skall ske d
madlen med investeringen dr uppnddda och da
Ratos dgande inte lingre skapar mervirden.
Eftersom Ratos till skillnad frdn manga andra
private equity-aktorer ar ett aktiebolag finns
ingen faststalld innehavstid. Den genomsnitt-
liga innehavstiden for port-
foljen var i borjan pa 2008
drygt fem ar och det dldsta
innehavet tolv ar.

Ratos som dgare

— Under hela innehavstiden

B Agare sa linge som Ratos skapar virde
— Ingen tidsbegransning

B Skraddarsydd investeringsorganisation



Aktivt agande i praktiken

Det ar alltid svart att i ge-

nerella termer beskriva vad
EBITA, Mkr

Kraftig vinstokning i ny plan

Fas 2: Anpassning av
verksamheten

aktivt 4gande ar och darmed 250

Ratos del av virdeskapan- -

En 6kad tillvaxt paverkar
verksamheten och organi-

det i ett innehav. For att
150

sationen vad galler investe-
ringsbehov och underleve-

askadliggora detta tydligare
beskrivs hir ett avidentifie-
rat verkligt exempel, som
ar en forenklad beskrivning
over hur dgarutovandet har

o

+38%{
100
50

+777

rantorsutveckling. Behovet
var darfor stort att forsta
effekten av en accelererad
tillvixt pa utnyttjandegra-

Ar1
Tidigare plan

gatt till i ett affarsutveck-
lingsprojekt.

Nir detta projekt startade 2005 fanns
det ett antal forutsittningar som initierade
behovet av en 6versyn av foretagets affars-
mojligheter:

B Foretaget hade overtraffat affirsplanens mal

B Det fanns goda mojligheter for Ratos att silja

foretaget

B Det fanns en positiv framtidsbild for foretaget

—men bilden var inte bekriftad

B Ledningens tid agnades till stor del 4t opera-
tiva fragor och langsiktiga fragor fick priori-

teras ner

P4 ett samlat initiativ av ledning, styrelse och
dgare sattes ett projekt samman. En styrgrupp
bestdende av VD, Ratos och ordforande ansva-
rade for att driva projektet. Till projektet knots
dven interna resurser pa foretaget och hos
Ratos samt ett antal lokala och specialiserade
externa konsulter.

Projektet hade som mal att:

1. Bedoma bolagets framtida potential

2. Prioritera mellan affirsutvecklings-
mojligheter

3. Accelerera affarsutvecklingsprocessen

4. Bygga strukturkapital i bolaget

Fas 1: Utvardering av tillvixtmojligheter
Foretaget hade manga mojligheter till fortsatt
tillvaxt utifran flera dimensioner: nya segment,
nya geografiska marknader, nya produkter,
tillaggsforvarv och okat tjansteinnehall. Fragan
var vad som langsiktigt sett var ritt for foreta-
get. Projektgruppen identifierade sju prioritera-
de tillvixtomraden vilka analyserades grundligt
i separata delprojekt. Analysen resulterade i en
tillvaxtplan och omfattade bolagets samtliga
geografiska marknader och segment.

Ar2

Ar3

den i produktionen i syfte
M Reviderad plan

att oka framforhallning och
prognoslingd till underleverantorer, kartligga
risker for flaskhalsar samt for att planligga
langsiktiga investeringar. Ytterligare ett projekt
genomfordes ddr Ratos bistod ledningen med
att utveckla den langsiktiga investeringsplane-
ringsmodellen.

Fas 3: Ny tillvaxtplan

En analys genomfordes av bolagets historiska
och bedomda framtida relation mellan for-
sdljningsvolym och kostnadsslag. Analysen
syftade till att fa en fordjupad forstdelse for
bolagets intakts- och kostnadsdynamik for en
bedémning av marginal- och resultatutveck-
ling i ett tillvaxtscenario.

Aven en fordjupad analys genomfordes av
bolagets tillvixtplan, kostnadsstruktur och in-
vesteringsplan utifran olika mojliga scenarion.
Ledningen och bolagets styrelse lade i slutin-
dan fast en ny finansiell plan for bolaget med
hojda forsaljningsmal och okad bruttomar-
ginal. Efter projektet hojdes ocksd foretagets
finansiella mal visentligt.

Ratos roll i projektet
|
|
|

Understodja initiativet
Koordinera tidplan och delprojekt

Projektansvar for delprojekt
— resurs for VD

B Sikerstilla svar pa styrelsens och Ratos

kritiska fragestallningar

Slutsats av projektet

De nya mal som sattes upp for foretaget har
overtraffats och dven om konjunkturen har
underlittat hade inte malen for bade lonsamhet
och omsittning kunnat nas utan den ovan be-
skrivna arbetsinsatsen. Som en konsekvens av
vidtagna atgarder beslutade Ratos att behdlla
bolaget ytterligare ndgra ar.
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Overtriffat finansiella malet — IRR +28%

Ratos har sedan strategiskiftet 1999 med god
marginal Overtriffat sitt finansiella mal om
20% genomsnittlig arlig avkastning pa varje
enskild investering. Exitportfoljen har sett Gver
nio ar i genomsnitt genererat 28 % arlig avkast-
ning.

For ett bolag verksamt inom private equity-
branschen ar avyttringen (eller ”exiten” pa
branschsprak) det definitiva kvittot pd om
en investering varit framgangsrik eller ej.
grunden ar kalkylen for Ratos dgare tamligen
enkel: resultatet av en investering utgors av
forsaljningspriset minus forvarvspriset plus/
minus eventuella kapitalfloden under inne-
havstiden (tillaggsinvesteringar, utdelningar,
refinansieringar, m m). Denna enkla kalkyl
kan sedan med hjilp av en matematisk formel
riknas om till genomsnittlig drlig avkastning,
eller IRR pa branschsprak.

Over tiden ger moderbolagets resultat-
riakning en god bild av Ratos utveckling. D3
Ratos normalt dger foretag under flera ar,
ar moderbolagets resultatrakning dock ett
relativt trubbigt instrument for att 1opande
folja utvecklingen. Effekterna fran avyttringar
av bolag upptriader hiar med linga mellanrum
och da ofta med stora engdngseffekter. For
den lopande bevakningen kan darfor koncer-
nens resultatrikning (kompletterad med all
den information om de enskilda innehaven
Ratos ldamnar i alla sina rapporter) vara intres-
santare att folja, da dotterbolags- och resul-
tatandelsredovisningen hiar medfor att Ratos
intjaning till del ”jamnas ut” mellan aren.

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

Aktuell exitportfolj

Hur ser da exitportfoljen ut for Ratos i nu-
laget? Under de dryga nio ar (1999-februari
2008) Ratos verkat som ett private equity-fore-
tag, har 26 exits genomforts. Dessa 2.6 exits har
tillsammans bidragit till Ratos kassaflode med
knappt 20 miljarder kr (under samma period
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har forvirv for drygt 15 miljarder kr genom-
forts). Det handlar foljaktligen om ett robust
facit, i meningen att det ar manga enskilda
affarer och sammantaget stora belopp.

Totalt sett har Ratos exitportfolj till dags
dato genererat en IRR om drygt 28%. Exit-
portféljen har saledes klarat avkastningskra-
vet om 20% med god marginal. Sjilvfallet
bestdr resultatet av bade lyckade investeringar
som med rdge natt de mal som sattes upp vid
investeringstillfillet, 2007 t ex Alimak Hek,
och av investeringar som maste summeras
som mindre lyckade, 2007 t ex Bluegarden.
De lyckade investeringarna har dock med
mycket god marginal kompenserat for de
mindre lyckade.

28% ar ocksd den bruttosiffra som skulle
ha rapporterats som avkastning om Ratos
vore en fond, i likhet med de flesta av vira
kollegor i branschen. I jamforelser med andra
private equity-aktorer bor dock hiansyn tas
till att Ratos i genomsnitt kan bedomas ha
en lagre finansiell riskexponering an 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 som ar cirka 1% av
det forvaltade kapitalet matt som borsviarde.
De flesta private equity-fonder har en kombi-
nation av forvaltningsarvode och vinstdelning
som ar klart hogre, varfor skillnaden i netto-
avkastning, allt annat lika, ytterligare forbatt-
ras till Ratos fordel.

Den goda avkastningen i exitportfoljen
har huvudsakligen skapats genom ett aktivt
agararbete fokuserat pa bolagens industri-
ella utveckling. Detta till skillnad fran den
schablonbild om branschens virdeskapande
som ofta dterfinns i media — dvs att private
equity-bolagen koper bolag billigt, 1dnar
mycket pengar billigt, svilter bolagen, ”klar
upp bruden” infor en forsaljning och sedan
saljer dyrt. Denna schablonbild giller bevis-
ligen inte for Ratos, men sannolikt heller inte
for branschen som helhet.

Analyseras viardeskapandet i de 26 bolag
som idag utgor Ratos exitportfolj, aterfinns
foljande forklaringar till hur en IRR om 28%
uppnatts (se illustration pd motsatt sida).



I:\rlig genomsnittlig avkastning, IRR +28% - hur da?

114%

100%

75%
Marginal-
forbattring

Omsittnings-
tillvaxt

Kassafloden

kapitaleffektivitet

Multipelarbitrage

0
Industriell Finansiella Multipelarbitrage
utveckling +75% effekter +39% -14%
Cirka 75% av vardeskapandet kom-  Knappt 40% av virdeskapandet kommer fran Det sa kallade multipelarbitraget har
mer frin bolagens interna, industriella  finansiella effekter. En del av dessa effekter; foljaktligen givit ett negativt bidrag om
utveckling, dvs arbetet med att 6ka  cirka hilften, kan i grunden harledas till ett 14%, dvs Ratos har i genomsnitt sélt
omsittningen och forbittra [6nsam-  forbattrat kassaflode som ett resultat av for lagre multiplar an de som gillde
heten. Omsittningstillvixten har i  omsittningstillvixten och marginalférbattring- vid férvarvet.

sin tur skapats bade genom organisk  arna, varfor cirka 90% av vardeskapandet

tillvaxt och forvirv. egentligen forklaras av det interna, industri-

ella utvecklingsarbetet i bolagen. Resterande

del forklaras av bade traditionellt internt

arbete med finansiell effektivitet (varulager,

kundfordringar, investeringseffektivitet, skat-

ter, m m) och arbetet med att optimera de

finansiella strukturerna, dvs det som bland

annat innebir att forvirv belanas.

Framtida exitportfolj

Vad kan da forvantas av den fortsatta utveck-
lingen i exitportfoljen? P4 ett dvergripande plan
kan foljande sigas:

Det finns idag ndgra investeringar i port-
foljen som sannolikt kommer att dra ned
den totala avkastningen, 4ven om investe-
ringarna i sig hamnar pa plus. Dessa
investeringar bedoms dock klara 20% érlig
avkastning fran dagens marknadsvarden.

Mainga bolag i portfoljen kommer med
marginal att klara avkastningskravet.

Sammantaget ar bedomningen att Ratos
exitportfolj dven dren framover kommer att
ha genererat en avkastning som aggregerat
overstiger 20%.

Ratos avkastningsmal provas sjdlvfallet
l16pande av styrelsen, som dock hittills inte
sett ndgot behov av en forindrad malsatt-
ning. Detta innebir foljaktligen att alla
nyinvesteringar som gors bedoms klara
avkastningskravet.

Ratos éarsredovisning 2007
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Ratos vs IFRS

Bakgrund
I Ratos arsredovisning 2006 redogjorde vi for
de manga problem — specifikt for Ratos men
ocksa generellt for marknaden — IFRS fort med
sig ("Ratos och de nya redovisningsreglerna”,
sid 16-18). Tyvirr har vi funnit anledning att
fortsitta diskussionen i detta dmne dven i ar.
Ytterligare forandringar och forsamringar ar
pa gdng 2009, da ett antal nya regler avses
inforas, bland annat vissa med starkt negativa
konsekvenser for redovisningen sett ur ett intel-
lektuellt och verklighetsorienterat perspektiv.
Lat oss dock inleda med att upprepa nagot
vi konstaterade redan forra dret, namligen
att Ratos grundliaggande principiella syn pa
redovisning staimmer vil 6verens med den som
ligger till grund for IFRS, dvs att redovisningen
skall ge information som ar:

relevant som underlag for anviandarnas
ekonomiska beslutsfattande, och

tillforlitlig, sa att de finansiella rapporterna

— ger en rdttvisande bild av foretagets
finansiella stallning, finansiella resultat
och kassafloden,

— Adterspeglar den ekonomiska inne-
bérden av transaktioner, andra
handelser och férhallanden, och inte
enbart deras juridiska form,

— dar neutrala, dvs opartiska,

— ar forsiktiga, och

— dr fullstindiga i alla vasentliga
avseenden.

Problemet med det faktiska regelverket, som
det kommit att utformas och tolkas, ir att det
inte lever upp till att klara kravet pa tydlighet,
tillforlitlighet och intellektuell konsekvens.
Istallet 4r mdnga principer dgnade it att skapa
teoretiskt perfekta losningar som dock saknar
verklighetsforankring, vilket leder till att prin-
ciperna istallet forsvarar tolkningen av bolags
utveckling. Detta forstirks ytterligare av att
delar av regelverket, trots detaljrikedomen pa
vissa omraden, lider av oklarheter och brist pa
riktlinjer och ibland helt saknar definitioner.

Felaktiga grundbultar

Det finns dtskilliga exempel pa omraden dar
IFRS-reglerna skapar problem for de redovi-
sande foretagen och, inte minst, de som skall
tolka foretagens redovisning. I artikeln i forra
arets drsredovisning redogjorde vi for nagra av
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dessa fragor. Atskilliga av dessa problem, som
kommer att bli avsevirt fler med de forand-
ringar som kommer 2009 och som naturligtvis
maste debatteras i sig, ar dock enbart sym-
tom pa en mer grundlaggande orsak till IFRS
bristande verklighetsforankring: en djupare
analys ger vid handen att TASB (International
Accounting Standards Board) valt att basera
redovisningen pa ndgra synnerligen tveksamma
grundbultar. En tillimpning av dessa leder de
facto till en direkt konflikt med den grundlag-
gande principiella syn som IASB siger sig ha.

Balansrikningen olamplig utgangspunkt
Det forsta problemet adr att IFRS placerar
balansrakningen i centrum for redovisningen.

Det dr sjalvfallet en oerhort stor och svar
uppgift att f3 redovisningen att dterspegla verk-
ligheten. Detta galler for bade resultatrdkning
och kassaflodesanalyser, men tveklost an mer
sa for balansrakningen. Hade balansrakningen
aterspeglat verkligheten, hade inte borsens var-
dering av borsbolagens justerade egna kapital
varit 200-500% (dtminstone) de senaste 15
aren. Vad detta illustrerar dr att det ar svart,
ibland omojligt, att i balansrakningsposterna
fanga upp alla de dimensioner i ett foretag som
ytterst skapar forsiljning och resultat.

Med detta som grund, ar det svart att forsta
och acceptera att [FRS kommit att dterinfora
balansriakningen som redovisningens utgangs-
punkt — inte minst eftersom vi lever i en varld
ddr anvandarna i verkligheten under manga
decennier alltmer kommit att fokusera pa
resultatraknings- och kassaflodesmatt som
grunden for sina analyser. Hur manga foretags-
affirer har de senaste tio dren genomforts med
balansrikningen som bas for varderingen? Hur
manga analytikers eller journalisters kop- eller
sialjrekommendationer baseras ytterst pa ett
resonemang kring balansrikningsposterna?
Hur ménga kreditinstitut har linat ut pengar
till rorelsedrivande foretag med balansrik-
ningens utseende som huvudparameter? Det ar
mojligt att det finns ndgra, men inte tillrackligt
manga for att den fundamentala forandring
av redovisningen som kommit att genomforas
skall vara forsvarbar. Som det nu blivit, utveck-
las verkligheten &t ett hall, redovisningsreglerna
at ett annat. Att placera resultatrakning och
kassaflodesanalys i centrum ar att placera
kyrkan mitt i byn, att placera balansrikningen



dar ar att satta ”dasset”, dvs restposten, dir
istallet. Detta innebar sjilvfallet inte att
balansriakningen ar ointressant som en del i
redovisningen och analysen av densamma,
men den forsvarar inte sin nuvarande centrala
plats i teoribildningen.

TASB har for 6vrigt antagit rekommen-
dationer som gor att vi 2009 har en eller tva
resultatrakningar. Viljer ett foretag att endast
presentera en resultatrikning slutar denna
med ett resultat som inbegriper exempelvis
omrikningsdifferenser som uppkommer vid
omrikning av utlindska dotterbolags balans-
rakningar. Det traditionella mattet pa resultat
per aktie, dar utgangspunkten ar resultat efter
skatt hanforligt till moderforetagets dgare,
placeras ndgonstans mitt i om alternativet
med tva resultatrakningar viljs. Svartolkat
for de insatta, omojligt att forstd for de ¢j
initierade.

Enhetsteorin ologisk logik

Ett andra grundlidggande problem ir att IFRS
till stora delar bygger pa den sa kallade enhets-
teorin. Enligt denna teori betraktas foretaget
som en fristdende enhet som sjalv dger sina
resurser. Agarna 4r enbart finansidrer. Sa dven
minoriteten som betraktas som en av de dgande
finansidrerna.

Den teori som koncernredovisningen hit-
tills i huvudsak varit baserad pa dr dgarteorin.
Koncernredovisningen avspeglar hir dgarnas
intresse och andel i foretaget. Alla tillgdngar
och skulder tillhor dgarna. Minoriteten be-
traktas som en extern finansiar.

Flera IFRS-regler, vars logik det ar svart
att forstd utifran ansatsen att redovisningen
skall dterspegla den ekonomiska inneborden
av verkliga hiandelser, blir logiska sedda i
ljuset av enhetsteorin. Ett exempel pa detta ar
fordndringarna av IFRS 3 och IAS 27.

Vid en tillimpning av enhetsteorin ar det
avgorande nir ett moderforetag far kontroll
over ett dotterforetag. Vid detta tillfalle konso-
lideras hela enheten (dotterforetaget), dvs dven
goodwill och andra 6vervirden. Foretag far
enligt de nya IFRS 3 reglerna vilja mellan att
omvirdera 100% av goodwill eller dgd andel
(dar det sistnamnda de facto dr ett avsteg fran
enhetsteorin). Markliga effekter uppkommer
didrmed vid successiva forvirv. Okar dgandet
frdn 49% till 51% och det magiska kontroll-

striacket passeras, anses hela enheten (enligt
enhetsteorin) forvarvad vid detta tillfalle.
Bolaget omvarderas och effekten av omvir-
deringen passerar resultatrakningen. Omvar-
deringen kan dd omfatta 100% eller 51%

av goodwill. Inga externa “friska” pengar
kommer koncernen till del, anda presenteras
ett resultat. Ett forvirv av exempelvis 2% kan
foljaktligen leda till stora resultateffekter.

Om 4 andra sidan agandet minskar fran
100% till §1% uppkommer inte ett realisa-
tionsresultat. Enheten anses da fortfarande
kontrolleras av moderbolaget och transaktio-
nen betraktas endast som en transaktion mel-
lan dgarna. Trots att i detta fall en vardefor-
andring realiseras och nya, externa, ”friska”
pengar kommer koncernen till del, redovisas
transaktionen enbart som en omflyttning mel-
lan balansrikningsposter.

IASB har hdarmed vant upp och ned pa
verkligheten. Ett forvarv kan ge stora resultat-
effekter, medan en betydande extern forsalj-
ning av ett dotterbolag inte passerar resultat-
rakningen alls.

Tyvirr innebar det faktum att vissa regler
blir logiska om man utgar fran enhetsteorin
inte att teorin ar relevant i sig. Det gar for-
modligen att bygga en teori om universum
som utgdr fran att jorden ar universums
centrum — men det skulle dels inte gora teorin
korrekt, dels leda till ett antal underligheter
i tillimpningen av densamma. Det ar precis
dessa brister enhetsteorin lider av.

Kokboks- vs principbaserade I6sningar

Ett tredje grundliggande fel med IFRS ir att
det nya regelverket ar detaljorienterat pa ett
helt annat sitt 4n de tidigare mer principba-
serade svenska reglerna. Orsaken till detta ar
i och for sig villovlig, naimligen ambitionen
att harmonisera redovisningsreglerna inter-
nationellt. Tyvidrr har denna ambition fatt
tvd konsekvenser som forsamrat den svenska
redovisningsstandarden:

IFRS har ndrmat sig det oerhort rigida och
idag till delar synligt skadliga amerikanska
systemet ("US GAAP”)

i arbetet med IFRS har ambitionen inte varit
att sdtta ribban sa hogt som mojligt, utan
att finna minsta gemensamma namnare
(eller kompromiss) mellan olika lander,
standards och redovisningskulturer. Detta

Ratos arsredovisning 2007

23



24

har lett till att linder som tidigare hade en
lag redovisningsstandard forvisso lyft nivdn,
men samtidigt att lander som i utgdngslaget
befann sig i varldsklass (t ex Sverige) fatt
uppleva en forsamring.

Av detta skal ar det, som en ledande svensk
revisor i dialog med foretradare for Ratos ut-
tryckte saken, viktigt att ”vi...aktivt kimpar
for att behdlla/aterskapa ett principbaserat
redovisningssystem for att inte komma in i en
’kokbokslésning” med en massa detaljregler”.

Mer pa gang

Att utveckla regler och principer pa redovis-
ningens omrdde ar en svar men nodvandig
process som kontinuerligt maste fortgd. Liksom
inom de flesta vetenskapsomraden ar det emel-
lertid ytterst sallan som stora, revolutionerande
fordndringar dr av godo, speciellt inte om de
har sin grund i orsaker som ligger utanfor

den egentliga fragan (lds: (ett fital) skandaler

i naringslivet som egentligen inte berodde pa
bristande redovisningsregler). Risken ar da stor
att man slanger ut barnet med badvattnet och
glommer att det oftast varit en ldng, omstand-
lig och omsorgsfull process — och foljaktligen
ingen slump — som lett fram till de regler/prin-
ciper man soker forbattra. P4 redovisningens
omrade har vi dock med IFRS fatt uppleva ett
saddant kvantsprang, diar man kan befara att vi
om ett antal dr far uppleva en motreaktion nir
de negativa konsekvenserna av de manga nya
och oprovade principerna visar sig. Utveck-
lingen utgdr inte fran etablerad, ur erfarenhet
sprungen praxis, utan fran en vald specifik
teoretisk utgangspunkt.

Tyvirr ar det emellertid inte slut med
fordndringar dnnu pé nigra ar. 2009 kommer
stora och delvis revolutionerande férandringar.
Aven bortsett fran frigan om huruvida dessa
nya regler innebar en forsamring av sakernas
tillstand eller €j, innebadr de mangder av mer-
arbete for foretagens ekonomiavdelningar,
merarbete dir det manga ganger 4r svart att se
till vilken nytta och for vem. Nya regler paver-
kar heller inte bara redovisningen i realtid, utan
medfor ofta ett stort arbete med att skapa en
jamforbar redovisning for tidigare ar.

Det ar latt att sympatisera med den ekono-
michef pd ett svenskt borsnoterat foretag som
i uppgivna ordalag talade om ”det ohammade
regelskrivarraseriet”.
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Don Quijote Ratos

Givet att man ser pa redovisningsutvecklingen
pa det satt Ratos gor, hur kan man paverka
utvecklingen?

Tyvarr dr detta, av uppenbara skil, en
uppgift av Sisyfos-karaktir. Att sldss mot ett
regelskaparsystem, dartill ett de facto valme-
nande sddant, som arbetar pa europeisk och
global niva och som nu lyckats kompromissa
sig fram till ett system som blivit allmédnt an-
taget — det dr som att sldss mot viderkvarnar.
Likval maste diskussionen och, om nodvian-
digt, striden tas. Ytterst handlar det for var
del trots allt om att kunna lamna relevant,
korrekt och rattvisande information till Ratos
aktiedgare.

Tva nycklar kan i sammanhanget nimnas:

de ledande nordiska revisorerna maste ta
tillbaka initiativ och makt i de sammanhang
dar de ar ytterst ansvariga (se dven VD-
ordet sid To-11 och lita sig horas mer i
debatten. Vi pa Ratos har de senaste dren
vid ett stort antal tillfallen forvanats 6ver
hur ménga av alla de revisorer vi disku-
terat dessa fragor med som faktiskt delar
var uppfattning — inte sjalvklart i alla dess
delar och detaljer, men pd det 6vergripande,
principiella planet. Revisorerna kan i detta
sammanhang uttala sig utan att misstankas
ha nagon dold agenda, detta till skillnad
fran oss i foretagsvarlden som naturligtvis
alltid kan anklagas, om dn grundlost, for
att ha grumliga motiv

de svenska foretagen mdste ta tydligare
initiativ, bide for att dndra befintliga déliga
regler men ocksa for att paverka utveck-
lingen, principiellt likval som i detaljer. Det
stora problemet hir ar givetvis resurser — vi
behover inte ga langre dn till oss sjilva for
att konstatera att arbetet med att skota
Ratos egentliga affarsverksamhet lamnar
vildigt lite tid over till det omfattande
arbete som kravs for att paverka en inter-
nationell regelutveckling.

S4 — vaderkvarnar eller inte, diskussionen
méste fortga. Ytterst handlar denna fraga nam-
ligen om den svenska kapitalmarknadens funk-
tionssitt, ndgot som pa ett icke onskvart satt
illustreras av utflodet av foretag fran USA-bors-
erna, till stor del en konsekvens av 2000-talets
amerikanska ”ohimmade regelskrivarraseri”.



Ratos och turbulensen pa

finansmarknaden

Efter flera 4r av eufori kom finansmarkna-
derna 2007 att praglas av turbulens och
stundtals kaos. Bakgrunden kan kort siagas
vara att uppkomsten av nya, ofta komplexa
och svaranalyserade, finansiella instrument i
kombination med successivt littande finan-
siella standards skapade forutsattningar for
hogre belaningsnivaer och sa kallade syndi-
kerade marknader. En anmarkningsvart stor
del av dessa nya foreteelser kunde dartill
héllas utanfor de finansiella institutionernas
balansrikningar, vilket — tillsammans med
konsekvenser av nya sitt att paketera dessa
instrument, tveksam bedomning av paketen
fran ratinginstitutens sida, m m — medforde
att en betydande del av den globala markna-
dens samlade kreditrisker hamnade utanfor de
av myndigheterna reglerade och kontrollerade
systemen.

Att skylla detta handelseforlopp pa de
aktorer som varit inblandade vore dock att
skjuta budbararen, dessa aktorer har bara
varit symptom pa en underliggande realeko-
nomisk (och i grunden positiv) orsak.

Okad tillgang pa kapital
Det finns ménga orsaker till
de senaste arens fantastiska

Okad tillgang pa kapital

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

Fortroendekris

Historiskt finns det dock, si vitt vi kinner
till, inget exempel pa ett oreglerat finansiellt
system som inte sparat ur eller havererat. De
senaste dren har alltsa allt storre finansiella
floden gatt vid sidan av det reglerade systemet
- ndgonting som starkt bidragit till att handel-
seutvecklingen hamnade utom kontroll. Att
det dartill finns en naturlig, inneboende skev-
het som medfor att 4ven banker och andra
reglerade aktorer tenderar att ta snarast lite
for stora risker har sjalvfallet inte forbattrat
situationen.

Bristen pa kontroll dr ocksa en huvudorsak
till att problemen idag ar sa svara att analy-
sera och atgiarda. Nar ndgon drog i nodbrom-
sen och det finansiella taget haftigt bromsade
in var det bokstavligt talat ingen, inte heller
ndgra centralbanker, som hade kontroll pa
situationen. Inte ens idag vet vi hur fakta ser
ut, vilket i sin tur skapar
osdkerhet och lagger grund
for den fortroendekris som

ekonomiska tillvixt. En

Index

leder till att 4ven sunda in-

dramatisk konsekvens av Bl | stitutioner kan ha det svért
det som hint kan dock illu- 250 J/ med finansieringen.
streras av diagrammet till ¢ Intressant var en vecka
hoger, som visar att vi sedan 200 hosten 2007 nir Ratos
borjan pd 8o-talet upplevt - / besokte tva storre nordiska
en situation dér véra reala }v« banker. Bida bankerna ir,
disponibla inkomster okat 100 s& vitt kan bedémas, i god
samtidigt som priset pd de Ll w0 s o sk form och bada bankerna
Kapitalékning

varor vi konsumerar fallit.
Mellanskillnaden ar ett ut-
tryck for den valfardsokning vi upplevt, men
ocksa for att det ”skapats” pengar — pengar
som maste ta vigen nagonstans. Detta nagon-
stans har till stor del varit finansiella investe-
ringar, kommersiella fastigheter, bostader, m m.
De problem denna overskottslikviditet se-
dan skapat ar huvudsakligen klassiska till sin
natur. Det finansiella systemet ldnar kort (nir
vi sdtter in pengar pa banken vill vi ha moj-
lighet att ta ut dem igen dagen efter om vi s
behover) och placerar langt (ndr banken ldnar
ut pengar ar det till bostdder, maskininveste-

== Prisutveckling, varor (USA)

havdar ocksa detta om sig
sjalv. Ingen av dem vigade
dock ldna ut till den andra eftersom man inte
visste om det dir fanns ndgra lik i lasten.

Det ir denna fortroendekris som fatt
centralbankerna att ga in i marknaden med
gigantiska belopp, for att siakerstalla det
finansiella systemets funktionssatt. Detta har
centralbankerna gjort foredomligt snabbt och
effektivt.

Killa: BCA Research och Ratos

Begrinsad paverkan for Ratos

Av det som ovan sagts kan man mojligen
forledas att tro att situationen ar lika negativ
i hela det finansiella systemet. S& dr dock inte
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fallet, vilket kan illustreras
med hjilp av tabellen till
hoger. Ratos har i laneport-
foljen enbart s k seniora
lan (dir seniora A-lan kan
sdgas vara motsvarigheten

Facilitet

Laneforutsittningarna har
forandrats vasentligt under aret

Kreditmarknaden framover

Hur ser da dagslaget ut
och vad kommer att hinda

till bottenldnet vid ett vil- A

lakép), en del av 1dnemark- B
naden som berorts mycket <
Second lien

lite, om 4n alls, av proble-
men. For dem som ddremot
varit aktiva pd marknaden
for hogrisklan (t ex mezza-
nineldn) har situationen det
senaste halvaret sannolikt
varit betydligt tuffare.
Ratos har dartill haft paragrafer i lineavta-
len som hindrat att lanen utan vart godkannan-
de syndikerats, dvs salts ut i mindre delar till
olika aktorer, och har darfor inte drabbats av
kollapsen pd den syndikerade lanemarknaden.
Denna strategi har inneburit att Ratos i
dagsliget enbart har nordiska banker som
langivare. De nordiska ban-
kerna arbetar fraimst som
relationsbanker, till skillnad

Mezzanine etc

kortast loptid.

Bankerna dr betydligt mer restriktiva i sin kreditgivning idag
och belaningsmultiplarna har sjunkit visentligt. Ratos har en
konservativ finansiell strategi och har sillan belanat affirer
over de nivaer som fortfarande idag ar méjliga. Det som
skiljer A, B och C faciliteten ir I16ptiden pa lanen dir A har

Juni 2007 Dec 2007 framover?
Nettoskutdl  Netsoskana Fér ndrvarande tycks
EBITDA EBITDA . . o
oron i viss man ha lagt

34x  12-1,5x sig och aktiviteten ar ater
4ax - 1.2-3.0x ldngsamt pa vig upp. Detta
S-6x 30-45x innebir sjilvfallet inte att
6-7x - allt dr bra — for minga

6-11x 3,0-6,0x

finansiella aktorer aterstdr
sannolikt stora provningar.
Riktigt stora lan gar i prin-
cip inte langre att arrang-
era, hiar nimns ofta siffran
1 miljard euro som en
osynlig grans. Det dr ocksd viktigt att mar-
kera att belaningsmojligheterna totalt sett

har krympt hogst avsevirt, i tabellen ovan
jamfors laneforutsattningarna idag med laget
for drygt sex manader sedan. Detta har dock
haft marginell betydelse for Ratos, som med
en konservativ finansiell strategi sillan belanat
affirer over de nivder som
fortfarande idag ar moj-
liga. Ratos genomsnittliga

Killa: Ratos

fran manga icke-nordiska Neteoskuld/EBITDA beldningsniva, se tabellen

finansiella aktorer som [rifiy By till vanster, innebar att det
agerar som distributions- Bérsen 1,0x 1,1x finns marginaler att ta till

banker, dvs man arrangerar Ratos 3,0x 2,8x om tiderna blir tuffare.

Private equity,
genomsnitt

lanen men behaller sedan
bara nédgra procent av ldnet
i egen portfolj och siljer ut
resten pa den syndikerade
marknaden.

Da de nordiska ban-
kerna tillhér dem som drabbats minst av
turbulensen, har Ratos hittills paverkats
endast marginellt av den uppkomna situa-
tionen, oavsett om vi talar om den befintliga
innehavsportfoljen eller i samband med nya
investeringsmojligheter.

Virt att notera ir att Ratos finansiella
strategi innebdar att vi i normalfallet skall vara
obeldnade pad moderbolagsnivd, nagot vi, med
nagon enstaka manads undantag, varit under
hela 2000-talet. Den belaning som finns ligger
i de rorelsedrivande bolagen i portféljen, de
bolag som ocksa genererar det kassaflode som
kan betala rdntor och amorteringar pa lanen.

Ratos arsredovisning 2007

7,0-8,0x

“ EBITDA — Resultat fére finansnetto, skatt,
avskrivningar och goodwillavskrivningar.

For Ratos och manga
andra foretag ar laget dar-
for fortsatt stabilt gott.

Hur den nuvarande
situationen i slutindan
kommer att [6sas upp dr
det idag ingen som vet. Det
finns reella risker ocksa for en riktigt negativ
utveckling, aven om sannolikheten for ett
sadant scenario ar lag. Avgorande kommer
att bli den allmdnekonomiska utvecklingen,
den darmed sammanhingande arbetsloshets-
utvecklingen samt centralbankernas agerande
(dar den missriktade oron for inflation ar ett
orosmoln — en av de storsta riskerna idag ar
att centralbankerna sianker rantorna for sent
och/eller for lite).

Var arbetshypotes ar dock i skrivande
stund att vi efter ytterligare nagot eller nagra
turbulenta kvartal kommer att ha lamnat de
varsta problemen bakom oss och att ett nytt
jamviktslage, med mer normaliserade forut-
sattningar, darefter kommer att etableras.

5,5-6,5x

Kalla: Ratos



Tradition av aktivt samhallsengagemang

Ratos och familjen Soder-
berg, grundare till Ratos
ursprungsbolag Soderberg &
Haak, har genom bolagets
langa historia tagit en aktiv
del i det samhille ddr man
verkat. Olof A Soderberg
var i borjan av 19o0o-talet
tillsammans med familjen
Wallenberg initiativtagare
till grundandet av Handels-
hogskolan i Stockholm for
att sikerstilla att en fullgod utbildning for
affirsmannaskap skulle finnas i landet. Olof
A Soderberg var ocksa en av drivkrafterna till
att reglera och trygga tjanstemannens pension
genom grundandet av vad som senare skulle
bli SPP. Ragnar Soderberg var som VD for
Soderberg & Haak tidigt ute med att erbjuda
sina anstéllda sociala formdner i form av fri
tand- och ldkarvard och ett s k ”barnbidrag”.
Grundarnas engagemang i, och omsorg om,
sin omvirld utgor en viktig komponent i
Ratos rddande foretagskultur. Ratos av idag
har darfor anpassat sitt samhillsengagemang
for att spegla denna langa
tradition av ett aktivt sam-
hallsengagemang pa ett satt
som passar in i nutidens
forvantningar pa foretaget
fran sdval dgare, anstillda
som omvirld.

Torsten och Ragnar Soderbergs
stiftelser

1960 bildade de tva broderna
Torsten och Ragnar Soder-
berg, da de storsta dgarna

i Ratos, var sin stiftelse till
vilka 40 0ooo Ratos-aktier
donerades. Enligt stadgarna skall stiftelserna
”framja vetenskaplig forskning och vetenskap-
lig undervisnings- eller studieverksamhet av
landsgagnelig innebord, varvid foretradesvis
de ekonomiska, medicinska och rittsveten-
skapliga omradena skola komma i fraga”.
Soderbergsstiftelserna har sedan 1960 delat ut
over en miljard kronor i dagens penningvarde
till olika andamal sdsom professurer, akade-
miska avhandlingar, forskningsprojekt, studie-
resor, vetenskaplig utrustning samt beloningar

Olof A Soéderberg

Torsten och Ragnar Séderberg

for framstdende insatser.
De storsta anslagsmottagar-
na sedan grundandet har
varit Handelshogskolan

i Stockholm, Karolinska
Institutet samt universiteten
i Uppsala, Lund och Gote-
borg. Soderbergsstiftelserna,
som idag ar en av Sveriges
storsta icke-statliga anslags-
givare inom sina omraden,
delade ut cirka 200 Mkr
2007.

Ett fortsatt aktivt samhillsengagemang

Ratos har ingen egen produktion och siljer
vare sig produkter eller tjanster. Darfor har
bolagets styrelse beslutat att Ratos inte skall
engagera sig i utatriktad och synlig sponsring.
Istillet har bolaget valt att arbeta genomtankt
med ett synnerligen begriansat antal riktade
projekt, foreningsmedlemskap, forsknings-
stod, bidrag och gavor. Inriktningen pa spons-
ringen dr att stodja foreningar och forskning
som anknyter till Ratos affarsverksamhet eller
dar Ratos har ett historiskt
och vilmotiverat engage-
mang samt att genom bidrag
och gévor fortsitta Ratos
och grundarnas tradition av
ett aktivt samhillsengage-
mang. Betriffande bidrag
och gavor prioriteras pro-
jektpartners som, liksom
Ratos, verkar i Norden och
sddana projekt som i forsta
hand riktar sig till barn och
ungdom.

Utvalda riktade projekt

Genom att koncentrera Ratos insatser till ett
fatal utvalda riktade projekt ger de medel som
fordelas storsta mojliga effekt. Harigenom,
och genom val av inriktning, 4r mélet att
engagera savil medarbetare som andra
Ratos-intressenter i de projekt som stottas.
Samtidigt mojliggors ett nara samarbete med
respektive organisation vilket siakerstaller att
utbetalda medel anvinds pa ett ansvarsfullt
och 6verenskommet sitt.
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Stadsmissionen

Som projektpartner till
Stadsmissionen stodjer Ratos
sedan 2004 Stadsmissionens
hus Klaragarden som ar
belagen invid Klara kyrka i
Stockholm. Klaragarden ar en
”fristad” for utsatta kvinnor i
Stockholmsomradet dit kvin-
nor dagligen kan soka sig for
att f4 mat, duscha och sova.
Klaragarden ir for manga ut-
satta kvinnor den enda trygga
platsen i tillvaron dar de ocksa
kan fa mojlighet att kdnna ge-
menskap i en ombonad miljo.

S:ta Clara Grannar
Tillsammans med foreningen
S:ta Clara Grannar stodjer
Ratos sedan 2004 ungdoms-
verksamheten i S:ta Clara
Grannar. Verksamheten har
ront framgang i arbetet med
att kunna erbjuda en alterna-
tiv motesplats och ett kon-
taktnat utanfor den s k ”plat-
tan” i Stockholms citykdrna
som till viss del praglas av
missbruk och kriminalitet.

Norska Redd Barna HVISK
Ratos ar huvudfinansiar
sedan starten 2006 av norska
Redd Barnas projekt HVISK.
Projektet har som uppgift

att arbeta for att hindra
utnyttjande av barn samt att
motarbeta handel med barn i
Norge.

Mentor

Ratos ar partner till organisationen Men-

tor Sverige som ar en syskonverksamhet till
internationella Mentor Foundation med site i
Geneve, Schweiz. Verksamheten har som mal

\

Klaragarden ir en “fristad” for utsatta kvinnor i
Stockholmsomradet.

.

Norska Redd Barnas projekt HVISK har som uppgift att
arbeta for att hindra utnyttjande av barn.

Mentor Sverige har som mal att understédja och vidta
atgirder som férebygger missbruk bland barn och ungdomar.

ungdomar samt genom stod
till foraldrar via ett foraldra-
skapsprogram som erbjuder
kurser och seminarier for att
sprida kunskap och opinion.

Handelshogskolan

Ratos stoder Handelshog-
skolan i Stockholm genom
att vara en av 22 sa kallade
Capital Partners. Partnerme-
del investeras i fyra omraden
inom ramen for Handels-
hogskolans forskningsverk-
sambhet.

Ovriga projekt och
foreningsmedlemskap

Inom Studieforbundet
Niringsliv och Samhailles
(SNS) ramar bidrar Ratos
till forskning inom omraden
som anknyter till koncernens
verksamhet. Ratos finns
representerat i SNS styrelse,
Stockholms Handelskam-
marens skattekommitté och
ndringspolitiska rad samt
Naringslivets skattedelega-
tion.

Samhillsansvar i
investeringsverksamheten
Ratos bitrdder FNs allminna
forklaring om de minskliga
rittigheterna samt FNs barn-
konvention och ILOs itta
grundliaggande konventioner.
Ratos styrelse har mot denna
bakgrund antagit en social
uppforandekod. I koden
beskrivs bland annat hur

granskning av potentiella innehavs agerande

att understodja och vidta atgarder som fore-
bygger missbruk bland barn och ungdomar.
Detta gors genom ett mentorskapsprogram till
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avseende minskliga rattigheter bor utforas
liksom hur Ratos som dgare bor forhalla sig
till fragor som ror manskliga rattigheter i
innehaven och deras leverantorsled.



Affarsorganisation

AnnaAhlberg

Investment Manager.

Fédd 1970. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.

Sjunnesson & Krook Corporate Finance

2000-01. PricewaterhouseCoopers

Corporate Finance 1994, 1996-00.

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 5 000 Képoptioner/2003
10 000 Kopoptioner/2004
6 000 Kopoptioner/2007

Jan Pomoell

Investment Manager.

Fodd 1976. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2007.

Tamro Corporation 2002-07.

The Boston Consulting Group 2000-02.
Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 0

Arne Karlsson
VD.

Ansvarig for innehavet Camfil.

Fodd 1958. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 1999.

VD Atle Mergers & Acquisitions 1996-98.
Chefsanalytiker och medlem av koncern-

ledningen i Atle 1993-98. VD Hartwig Invest

1988-93. Finansanalytiker Aktiv Placering

1982-88.

Aktier i Ratos: 85 600 B-aktier

Optioner i Ratos: 100 000 Kapoptioner/2003
115 000 Képoptioner/2006
100 000 Képoptioner/2007

Johan Pernvi

Investment Manager.

Fodd 1978. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Bain & Co 2003-05.

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 6 000 Képoptioner/2006
8 000 Kaopoptioner/2007

Magdalena Aniansson
Senior Investment Manager.
Ansvarig for innehavet GS-Hydro.

Fodd 1967. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2004.
Accenture 1992-04.

Aktier i Ratos: 4 000 B-aktier

Optioner i Ratos: 20 000 Képoptioner/2005
20 000 Képoptioner/2006
30 000 Képoptioner/2007

Anna Ahlberg

Jan Pomoell

Michael Arvidsson

Michael Arvidsson
Investment Manager.

Fédd 1979. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2006.

Lazard 2004-06.

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 3 000 Képoptioner/2006
5 000 Kopoptioner/2007

Stig Karlsson
Investment Director. (Industrial Advisor
fr o m januari 2008.)

Ansvarig for innehaven DIAB, Haendig,
Haglofs, HL Display, Hagglunds Drives och
Lindab.

Fodd 1952. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.

VD Atle Tjanste och Handel 1996-00.

VD Fylkinvest 1994-96. Skrinet-koncernen

1984-93.

Aktier i Ratos: 153 850 B-aktier

Optioner i Ratos: 50 000 Kopoptioner/2006
50 000 Kopoptioner/2007

Arne Karlsson

Stig Karlsson

Johan Pernvi

o=

Kristina Patek Thomas Mossberg

Kristina Patek

Investment Manager.

Fédd 1969. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.

VD Cell Innovation 2000-01. Cell Strategy

1999-00. Andersen Consulting 1995-99.

Lagerkvist & Partners 1994-95.

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 7 500 Képoptioner/2003

1 000 Képoptioner/2004

10 000 Képoptioner/2007

Thomas Mossberg
vVD, Investment Director.

Ansvarig for Superfos och de 6vriga inne-
haven Atle Industri, Overseas Telecom och

Ratos investeringar i Industri Kapital.

Fodd 1946. Ekonomie doktor.

Anstilld pa Ratos sedan 1977, vVD sedan
1988. Ekonomidirektor Ratos 1981-88,
controller Ratos 1977-81. Larare och
forskare Handelshogskolan i Stockholm
och IFL 1970-77.

Aktier i Ratos: 400 A-aktier,

76 200 B-aktier

Optioner i Ratos: 27 000 Képoptioner/2003
50 000 Kapoptioner/2006

50 000 Képoptioner/2007
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Berit Lind Bo Jungner

Henrik Blomé

Cecilia Lundberg

Cecilia Lundberg

Investment Manager.

Fodd 1978. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2006.

Alfred Berg Corporate Finance 2003-06.
Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 6 000 Képoptioner/2006
7 000 Képoptioner/2007

Henrik Blomé

Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehavet MCC.

Fédd 1974. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.

Bain & Co 1998-01.

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 10 000 Képoptioner/2003
5 000 Képoptioner/2004
12 000 Kaopoptioner/2007

Carina Strid
Ansvarig redovisningsutveckling.
(Ekonomidirektor fr o m 1 mars 2008.)

Fodd 1968. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2002.

Konsult i kvalificerade redovisningsfragor
pa KPMG 1997-2002. Ekonom Pharmacia &
Upjohn 1988-96.

Aktier i Ratos:
Optioner i Ratos:

200 B-aktier
4 000 Kapoptioner/2005
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Hans Ekelund

Carina Strid

Robin Molvin Kerstin Svanqvist

Leif Johansson Emma Rheborg

Leif Johansson
Investment Director.

Ansvarig for innehaven Arcus Gruppen,
Contex Holding, Inwido och Medifiq
Healthcare.

Fodd 1949. Ingenjors- och ekonomutbildning.
Till Ratos 2004. VD/Koncernchef LB-Invest
1985-93. Eget konsultbolag 1994-04.
Chefsbefattningar inom Procuritas KB
1989-04.

Aktier i Ratos: 13 100 B-aktier

Optioner i Ratos: 50 000 Kopoptioner/2005
70 000 Kapoptioner/2006
50 000 Képoptioner/2007

Emma Rheborg

IR-ansvarig.

Fodd 1972. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2007.

JKL 2001-07. Hagstrémer & Qviberg
1997-00.

Aktier i Ratos: 500 B-aktier
Optioner i Ratos: 0

Berit Lind

Investment Manager.

Fodd 1961. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2000. Egen verk-
samhet 1996-00. E. Ohman J:or 1994-96.
Ohman Corporate Finance 1987-94.

Aktier i Ratos: 0
Optioner i Ratos: 10 000 Képoptioner/2003
10 000 Kopoptioner/2004

Bo Jungner

Investment Director.
Ansvarig for innehavet Bisnode.

Fodd 1960. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 1998.
Brummer & Partners 1996-98.
SEB/Enskilda 1983-96.

Aktier i Ratos: 209 640 B-aktier
Optioner i Ratos: 50 000 Kopoptioner/2006
50 000 Kopoptioner/2007

Hans Ekelund
Ekonomi- och finansdirektor.

Fodd 1948. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 1992.

VD, vVD och ekonomidirektér Sea-Link
1987-91. Ekonomi-finansbefattningar

inom process, verkstads- och byggindustrin
1973-86.

Aktier i Ratos: 18 436 B-aktier
Optioner i Ratos: 16 000 Kopoptioner/2006
18 000 Kaépoptioner/2007

Robin Molvin
Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehavet AH Industries och

det 6vriga innehavet BT] Group.

Fédd 1972. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2006.
Nordstjernan 1999-05.

Alfred Berg 1997-99.

Aktier i Ratos: 0
Optioner i Ratos: 20 000 Képoptioner/2006
15 000 Kopoptioner/2007

Kerstin Svanqvist

Redovisningsansvarig.

Fédd 1947. Ekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2002.
Koncerncontroller Scandic Hotels 1998-01.
Ekonomibefattningar Ratos 1991-97.
Diplomerad CEFA 1997, Handelshogskolan
(HHS) Executive Education program.
Ekonomichefsbefattningar inom Lantméannen
och LKAB-koncernen 1973-90.

1920 B-aktier
4 000 Kopoptioner/2007

Aktier i Ratos:
Optioner i Ratos:



Barbro Wallin
Ansvarig finansiella strukturer.

Fédd 1944. Ekonom.

Till Ratos 2003.

Nordea 1993-02. SEB 1961-93.

Verksam i eget konsultbolag sedan 2002.

Aktier i Ratos: 6 000 B-aktier
Optioner i Ratos: 15 000 Kopoptioner/2006
20 000 Kopoptioner/2007

Henrik Joelsson
Senior Investment Manager.

Ansvarig for innehaven Anticimex och

EuroMaint.

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

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 15 000 Képoptioner/2004
15 000 Kopoptioner/2005
18 000 Kopoptioner/2006

Per Frankling

Senior Investment Manager.
Ansvarig for innehavet Jotul.

Fédd 1971. Civilekonom och Civilingenjér.
Anstilld pa Ratos sedan 2000.

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

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 5 000 Képoptioner/2003
10 000 Kopoptioner/2006
15 000 Kapoptioner/2007

Henrik Lundh
Investment Manager.

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

Aktier i Ratos: 0
Optioner i Ratos: 15 000 Kopoptioner/2007

Susanna Campbell

Senior Investment Manager.

Fédd 1973. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2003.

McKinsey & Company 2000-03.

Alfred Berg Corporate Finance 1996-00.

Aktier i Ratos: 4 300 B-aktier

Optioner i Ratos: 10 000 Képoptioner/2004
10 000 Kopoptioner/2005

Barbro Wallin Henrik Joelsson

Per Frankling

Henrik Lundh Susanna Campbell

s 4

Thomas Hofvenstam Jenny Askfelt Ruud

Thomas Hofvenstam

Senior Investment Manager.
Ansvarig fér innehavet HAG/RH/RBM.

Fodd 1969. Civilekonom.
Anstilld pa Ratos sedan 2001.
Booz Allen Hamilton 1996-01.
Arla 1995-96.

Enskilda Strategy 1994-95.

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 13 000 Képoptioner/2003
5 000 Kopoptioner/2004
15 000 Kaopoptioner/2007

Jenny Askfelt Ruud
Investment Manager.

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

Morgan Stanley 1998-00.

Aktier i Ratos: 0
Optioner i Ratos: 8 000 Képoptioner/2007

Johan Palsson Clara Bolinder-Lundberg Wallis

Johan Palsson

Investment Manager.

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

Aktier i Ratos: 0
Optioner i Ratos: 1 000 Képoptioner/2007

Clara Bolinder-Lundberg
Informationschef.

Fodd 1958. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2001.
Projektledare Askus och Intellecta 1995-98.
Informationschef Bankstédsnimnden
1994-95. Higglof & Ponsbach 1988-92.
Handelsbanken 1983-88.

Aktier i Ratos: 94 000 B-aktier
Optioner i Ratos: 20 000 Kopoptioner/2004
15 000 Kaépoptioner/2007

Jonathan Wallis

Investment Manager.

Fédd 1974. Civilekonom.

Anstilld pa Ratos sedan 2007.

Bain & Company 2000-07.

Aktier i Ratos: 0

Optioner i Ratos: 14 000 Kopoptioner/2007
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Bolagsstyrningsrapport 2007

Ratos AB (publ) 556008-3585 skall enligt
bolagsordningen kopa, forvalta och forsilja fast
och 16s egendom samt bedriva darmed forenlig
verksamhet. Inom ramarna for bolagets skat-
testatus som investmentbolag och verksamhets-
beskrivningen i bolagsordningen har bolagets
styrelse fastslagit att Ratos skall bedriva private
equity-verksamhet. Bolaget har cirka 36 ooo
agare dar det stora flertalet innehar firre an
500 aktier. Bolagets A-aktier ger ratt till 1 rost
per aktie medan B-aktierna ger ritt till 0,1 rost
per aktie. Ratos storsta dgare dr Torsten och
Ragnar Soderbergs stiftelser.

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 ”Or-
ganisation av den interna kontrollen”.

Valberedning

Arsstimman 2007 beslutade att bolagets ordf-
rande, i samrdd med bolagets storre aktiedgare,
skulle utse en valberedning infor drsstimman
2008. Enligt beslutet skall valberedningen bestd
av minst fyra ledamoter varav en dr bolagets
ordforande. I det fall en redan utsedd ledamot
avgar ur valberedningen skall bolagets storre
agare i samrdd utse en ersittare. Valberedning-
en har ratt att fran bolaget erhilla rimlig er-
sattning for gjorda utligg avseende utvirdering
och rekrytering. Valberedningens ledamoter
uppbar diremot ingen ersittning fran bolaget.

Valberedning

Ledamoter

I valberedningens uppgifter ingar att:

B Utvirdera styrelsens sammansittning och
arbete

B Framarbeta forslag till stimman avseende
val av styrelse och styrelseordforande

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

B Framarbeta forslag till stimman avseende
arvode till styrelse och revisorer

B Framarbeta forslag till stimman avseende
ordférande for stimman

Valberedningens sammansattning offentlig-
gjordes den 5 oktober 2007. Infor 2008 ars
arsstamma har valberedningen sammantratt tre
ganger.

Styrelsen

Enligt bolagsordningen skall Ratos styrelse
besta av lagst fyra och hogst nio ledamoter,
med hégst tre suppleanter. Arsstimman 2007
valde den nuvarande styrelsen vilken bestar

av atta ordinarie ledamoter utan suppleanter.
Till styrelsens ordférande valde stimman Olof
Stenhammar.

Styrelsen har inom sig utsett tvda kommit-
téer — ersattningskommittén och revisions-
kommittén, vilka beskrivs nedan. Arsstimman
beslutade att ersdttning till styrelsens ordinarie
ledamoter skulle utga med 400 ooo kr per
ledamot och ar (dock ej till Ratos VD) medan
ersattning till styrelsens ordforande skulle
utgd med 800 000 kr per ar. For deltagande
som ledamot i kommittéer beslutades utbetala

Representerar Styrelseledamot eller ej

Sarah McPhee, Ordférande AMF Pension Ej ledamot
Annika Andersson Fjarde AP-fonden Ej ledamot
Olof Stenhammar Styrelsens ordférande Ledamot
Jan Séderberg Eget och ndrstaendes innehav Ledamot
Per-Olof Séderberg Eget och ndrstaendes innehav Ledamot
Maria Séderberg Torsten Soderbergs stiftelse Ej ledamot
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ytterligare 30 000 kr per dr och kommitté,
medan ersattning till ordférande i kommittéer
fastslogs till 50 ooo kr per dr och kommitté.
Samtliga ledamoter presenteras mer ingdende
pd sid 38-39 i denna drsredovisning.

Bland styrelsens dtta ledamoter har tva ett
beroendeforhdllande till ndgon av bolagets
dgare (i bada fallen personerna sjilva) och
tva ledamoter har ett beroendeforhéllande till
bolaget 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, ordférandes arbetsuppgifter
samt informationsordning mellan bolaget och
styrelsen.

I beslutsordningen for bolagets styrelse
och VD rorande investeringsverksamheten
faststills att alla forvdrv av, och tillaggsinves-
teringar i, bolag som skall inga bland Ratos
innehav skall understillas styrelsen for beslut.
Detta giller dven forsiljning, helt eller delvis,
av ett innehav. Styrelsen hélls 16pande infor-
merad om verksamhetens utveckling genom
regelbundna VD-brev. Informationsmaterial
och beslutsunderlag infor styrelsemotena
utsandes i regel en till tvd veckor fore varje
mote. Varje ar genomfors en utvardering av
samtliga innehav dir bland annat en analys
av innehavsstrategi, resultat och prognoser
infor kommande ar presenteras. Utvardering-
arna foredras styrelsen av innehavsansvarige
Investment Director eller Senior Investment
Manager.

Styrelsens ordforande tillser att en arlig ut-
viardering genomfors av styrelsens arbete dar
ledamoterna ges mojlighet att ge sin syn pa
savil arbetsformer, styrelsematerial, sina egna
och ovriga ledamoters insatser liksom uppdra-
gets omfattning. Styrelsens arbete bedomdes
fungera mycket vil och samliga ledamoter
ansags pa ett konstruktivt sitt bidra till saval
den strategiska diskussionen som styrningen
av bolaget. Dialogen mellan styrelse och led-
ning uppfattades ocksd som god.

Under 2007 har 14 protokollforda sty-
relsemoten hallits. Protokoll har forts av
styrelsens sekreterare vilken under aret har
varit Advokat Tore Stenholm, Tore Stenholm
Advokatbyra AB.

Ersdattningskommittén
Bolagets ersattningskommitté utses av styrel-
sen. Under 2007 har Olof Stenhammar (ordfo-
rande), Jan Soderberg och Per-Olof Soderberg
ingatt i kommittén.

Ersdttningskommittén bereder och lagger
fram beslutsforslag till Ratos styrelse avse-
ende:

B VDs anstéllningsvillkor

B Villkor for personal som direktrapporterar
till VD, enligt den sa kallade farfarsprincipen

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

B Fragor kring Ratos ersittningssystem

Ersattningskommittén har hallit tta protokoll-
forda moten dar bolagets VD, Arne Karlsson,
varit protokollforare.

Styrelsen

Nirvaro pa antal méten Ersiittning Stallning i férhallande till
Ledamot Styrelse Ersi isi 2007, kr Invald ar Bolag Agare
Olof Stenhammar 14 8 5 900 000 1994 beroende oberoende
Lars Berg 13 5 430 000 2000 oberoende oberoende
Staffan Bohman 14 5 430 000 2005 oberoende oberoende
Goran Grosskopf 13 5 430 000 1996 oberoende oberoende
Arne Karlsson 14 1999 beroende oberoende
Annette Sadolin ” 8 3 430 000 2007 oberoende oberoende
Jan Séderberg 14 8 5 460 000 2000 oberoende beroende
Per-Olof Séderberg 12 8 460 000 2000 oberoende beroende

) Valdes in i Ratos styrelse i april 2007.
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De riktlinjer for ersittnings- och incitaments-
system for nyckelpersoner som redogors for
nedan godkindes av drsstimman 2007. Fol-
jande riktlinjer har tillimpats under hela 2007.

Incitamentssystem for bolagets affirsorga-
nisation ir av stor strategisk betydelse for Ra-
tos. Mot denna bakgrund har ett ersittnings-
och incitamentssystem tagits fram som skall
erbjuda konkurrenskraftiga villkor samtidigt
som bolagets medarbetare motiveras att verka
i aktiedgarnas intresse.

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

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

Savil individuella insatser som gruppens
prestationer skall ga att koppla till av sty-
relsen tydligt uppsatta mal.

De rorliga ersittningar som utbetalas skall
kopplas till den resultatutveckling som
kommer aktiedgarna till godo. Rorlig er-
sattning utfaller forst efter att vissa villkor
uppfyllts avseende avkastning pa bolagets
kapital.

Styrelsen faststiller arligen ett tak for den
sammantagna rorliga ersattningen, vilken
maximalt skall uppga till nagra procent av
bolagets resultat fore skatt.

Ratos nyckelpersoner skall uppmuntras

till en samsyn med bolagets aktiedgare
vilket dstadkoms genom rimligt avviagda
optionsprogram dar medarbetarna dels tar
del av kursstegringar alternativt realiserade
viardeokningar men dven tar en personlig
risk genom att betala en marknadsmaissig
premie for optionerna.

Den rorliga ersdttningen som medarbetare kan
tilldelas utbetalas 6ver en flerarsperiod. Kost-
naden for respektive ars rorliga 16n bokfors
dock i sin helhet det ar ersittningen intjanats.
Savitt avser kostnaderna for forslagna options-
program hénvisas till styrelsens forslag (infor
bolagsstimman 2007) avseende képoptioner
och syntetiska optioner. Styrelsen skall ha ritt
att frdnga dessa riktlinjer om sarskilda skl
foreligger.

Rorlig ersittning utfaller forst efter att vissa
villkor uppfyllts avseende avkastning pd bola-
gets kapital. For 2007 har detta avkastnings-
krav varit att koncernens resultat fore skatt
skall motsvara minst 8% av eget kapital. Ett
tak har faststallts till totalt Too Mkr i sam-
manlagd rorlig ersittning, vilket motsvarar en
avkastning om 32% av eget kapital. En resul-
tatbank for det resultat som ligger till grund
for berakning av rorlig ersattning tillimpas.
Det innebdr att resultat visst ar som ligger
over taket 32% overfors till ndsta ar och okar
ersattningsgrundande resultat. Resultat som
understiger troskelresultatet 8% overfors ocksa
och belastar nasta ars ersattningsgrundande
resultat.

Optionsvillkor for utestaende kopoptioner per 2007-12-31

Ritt att kopa

Losenkurs, L

ande

Loptid Pris/option, kr antal aktier kr antal optioner antal aktier
2003 - 2008-03-28 o2 NS 54,0 210 000 451 500
2004 —2009-03-31 7,6 2,15 68,4 76 000 163 400
2005 —2010-03-31 11,2 2,15 102,9 99 000 212 850
2006 —2011-03-31 21,2 2,15 151,8 464 000 997 600
2007 —2012-03-31 36,5 1 278 518 000 518 000

1367 000 2 343 350

Maximal utspadning i forhallande till utestaende aktier ar 1,45%.
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Avkastningen pa eget kapital fore skatt uppgick
till 29,6% 2007 och den rorliga ersittning som
utbetalades kom darfor att uppga till 9o Mkr.
Sammantaget 27 personer omfattas av ritten
till rorlig ersittning.

Utbetalning av rorlig ersattning fordelas
over tre 4r med 50% forsta aret och 25% per
ar de resterande tva aren. For full utbetalning
kravs att personen i fraga ar fortsatt verksam
inom Ratos-koncernen.

Ordinarie arsstimmor frdn 2001 och framat
har beslutat om kopoptionsprogram riktade

till ledande befattningshavare och andra nyck-
elpersoner inom Ratos. Loptiden for samtliga
kopoptioner ar fem ar. De anstéllda har erlagt
marknadsmaissig premie for kopoptionerna

i samtliga program. Forvirv av kopoptioner
subventioneras genom att koparen erhaller en
extra ersdttning motsvarande hogst 50% (60%
t 0 m 2003) av optionspremien efter avdrag for
55% schablonskatt, varvid ersdttningen forde-
las till lika delar pa fem ar och forutsitter att
personen ir fortsatt verksam i Ratos-koncernen
och fortfarande innehar fran Ratos forviarvade
optioner eller aktier forvarvade genom optio-
nerna. Kopoptionerna ar utstallda pd dterkopta
Ratos-aktier.

Arsstimman 2007 beslutade om ett kontant-
avraknat optionsprogram relaterat till Ratos
investeringar i portfoljbolag. Programmen
genomfors genom utgivande av syntetiska op-
tioner som Overlats till marknadspris. Program-
met ger nyckelpersoner inom Ratos mojligheter
att ta del av portfoljbolagens vardetillvaxt. Om
viardeutvecklingen pd Ratos investering i det
aktuella portfoljbolaget 6verstiger 15% per ar
har optionerna ett viarde. Det sammanlagda
virdet av utstdllda optionerna vid sluttidpunk-
ten dr hogst 3% av skillnaden mellan faktiskt
realiserat varde for Ratos investering vid slut-
tidpunkten och anskaffningsvardet uppraknat
med 15% per ar.

Revisionskommittén

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

ett sarskilt forum. I revisionskommittén ingar

styrelsens samtliga ledamoter férutom 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
utvirderas lopande och kommittén ansvarar
aven for att bereda val av nya revisorer da
sddant val ar aktuellt. Hela revisionskommit-
tén har traffat bolagets revisor vid tva tillfallen
under 2007. I bolagets arbetsordning faststills
aven att styrelsens ordférande har i uppgift att
hélla en I6pande kontakt med bolagets reviso-
rer. Revisionskommittén har hallit fem proto-
kollférda moten dar protokollforare varit Tore
Stenholm.

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 oegentlighe-
ter 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, oav-
sett om det galler dotter- eller intressebolag.
Bedomningen gors bade infor ett forvarv och
under innehavstiden. Varje innehav represen-
terar en egen och av 6vriga innehav oberoende
risk, dir en Investment Director eller Senior
Investment Manager har ett huvudsakligt
ansvar for ett innehav.

De risker som identifieras, bide av bola-
gen och av Ratos, avseende den finansiella
rapporteringen kommuniceras manadsvis av
Investment Director eller Senior Investment
Manager samt kvartalsvis av ekonomi/finans-
funktionen till VD, som i sin tur rapporterar
till styrelsen. Innehavens IFRS-tillimpning i
rapporteringen till Ratos foljs upp i samband
med kvartalsbokslut. Infor forvarv genomfors
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en s k due diligence (foretagsundersokning) av
bolaget, dir bland annat redovisningsmassiga
konsekvenser analyseras.

Ratos informations- och kommunika-
tionsvagar syftar till att framja fullstindighet
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 lopande upp innehavens
efterlevnad av riktlinjer och manualer.

Genomgéng av forvirv och avyttringar
gors dven med revisorerna. Parallellt med den
arliga utvarderingen, vilken redogjorts for
i anslutning till beskrivningen av styrelsens
arbete, gors en nedskrivningsprovning av varje
innehav.

Revisionskommittén har, utover vad som sagts
ovan, som uppgift att kvalitetssakra bolagets
finansiella rapportering och att uppratthdlla en
16pande 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 ir bemannade och organiserade.
Inom Ratos ar hela affiarsorganisationen 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 utifrdn behovet att om-
besorja lopande redovisning for i huvudsak
moderbolaget, dels for att kunna uppratta
bokslut for sdval moderbolaget som kon-
cernen. Sammantaget ar sju personer (mot-
svarande sex heltidstjanster) anstillda inom
funktionen vilken leds av bolagets ekonomi-
och finansdirektér. Sammanlagt fyra personer
har akademisk examen inom ekonomi. De
anstillda inom funktionen har en mangarig
yrkeserfarenhet fran ekonomistyrning och
rapportering.
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I Ratos affirsidé ingdr att investera i och ut-
veckla hel- eller deligda bolag. Ambitionen dr
inte att dessa bolag system- och rapporterings-
massigt skall integreras med Ratos-koncernen.
Istallet dr stravan att skapa sjalvstandiga och
hogkvalitativa organisationer da detta ingar
som en del i det viardeskapande arbetet med
innehaven. Mot denna bakgrund for Ratos
revisionskommitté en lopande dialog med
Ratos revisorer och ekonomifunktion medan
styrelserna i de enskilda innehaven svarar for
kvaliteten i dessa bolags finansiella rapporte-
ring. Ratos ekonomifunktion uppratthéller en
l6pande dialog med samtliga innehavs ekono-
miansvariga och limnar tydliga instruktioner
infor upprattandet av varje manads-, kvar-
tals- och heldrsbokslut. Varje ar erhaller Ratos
ekonomifunktion revisionspromemorian fran
varje innehav. For att nd en hog kvalitet i hela
koncernens rapportering finns inom Ratos
resurser for uppfoljning och utveckling av
intresse- och dotterbolagens ekonomifunktio-
ner och rapportering. Ratos ekonomifunktion
erbjuder 16pande under aret seminarier for
innehavens ekonomifunktioner i centrala rap-
porterings- och redovisningsfragor.
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 tidigare. For varje kvartal upprittas
och offentliggors kvartalsbokslut av vilka ett
oversiktligt granskas av bolagets revisorer. 1
samband med kvartalsrapporteringen erhaller
styrelsen ett omfattande fordjupningsmaterial
kring sdvil koncernen som de enskilda inne-
haven. I samband med den tredje kvartals-
rapporten upprattas ett fullstandigt bokslut
(en s k hardclose) vilket granskas oversiktligt
av bolagets revisorer. Denna hardclose med
péfoljande granskning genomfors i syfte
att forebereda och underlitta revisionen av
helarsbokslutet. En rapport fran hardclose-
arbetet foredras revisionskommittén. Moder-
bolaget och samtliga dotterbolag genomfor
en hardclose. I intressebolagen beslutar Ratos
i samrdd med 6vriga dgare om en granskad
hardclose skall upprittas. Den revisionspro-
memoria som upprattas i samband med hel-
arsbokslutet foredras for revisionskommittén.



Revisorer

Vid 2004 ars ordinarie bolagsstimma valdes
revisionsfirman KPMG Bohlins AB med aukto-
riserade revisorn Thomas Thiel som huvudan-
svarig revisor for tiden till och med ordinarie
bolagsstimma 2008. KPMG med Thomas
Thiel utsdgs som huvudansvarig revisor for for-
sta gangen vid 2004 ars stimma. Utover upp-
draget i Ratos ar Thomas Thiel revisor i bland
annat Atlas Copco, Ericsson, Holmen, Svenska
Handelsbanken, Swedish Match och SKF samt
aven i Torsten och Ragnar Soderbergs stiftelser,
vilka ar Ratos storsta enskilda dgare.

Ersattning till revisorerna

Arvode till bolagets revisorer utgér enligt sir-
skild darom triffad overenskommelse. Under
2007 uppgick revisionsarvodet i moderbolaget
till 2 (2) Mkr och i koncernen till 14 (8) Mkr.
Darutover utbetalade moderbolaget 8 (1) Mkr
i arvoden for andra uppdrag till bolagets
revisorer och koncernen som helhet utbetalade
arvoden for andra uppdrag uppgdende till 11
(3) Mkr till bolagets huvudrevisor. Styrelsen
har fastlagt riktlinjer for relationen mellan
revisionsarvoden och konsultarvoden. Dessa
riktlinjer f6ljs kontinuerligt upp av revisions-
kommittén som dven utvarderar innehallet i
savil revisions- som konsulttjanster.

Policies

I syfte att faststalla riktlinjer for bolagets drift
har styrelsen utarbetat och fastslagit 11 interna
policydokument som sammantaget formar
Ratos uppforande- och etikpolicy. I policydo-
kumenten fastslds de grundldggande virdering-
ar som skall pragla organisationen och med-
arbetarnas uppforande. I tre av dokumenten

— Social uppforandekod, Agarpolicy och Regler
for Ratos anstillda — ar de etiska frigorna
sarskilt belysta.

Policydokument fastslagna av styrelsen:

1. Agarpolicy — Ratos syn pa dgarrollen i
onoterade bolag

2. Miljopolicy

3. Informations- och krispolicy
4. Sponsorpolicy

5. Social uppforandekod

6. Incitamentspolicy for ledande befattnings-
havare i Ratos innehav

7. Regler for Ratos anstilldas aktieaffarer

8. Pensionspolicy for ledande befattnings-
havare i Ratos innehav

9. Finansiell strategi
10. Principer for optionsredovisning

11. Sdkerhetspolicy for IT
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Styrelse och revisorer

Olof Stenhammar

Filosofie och Ekonomie dr h.c. F6dd 1941.

Beroende styrelseordférande. Styrelseledamot sedan 1994 och ordférande
sedan 1998.

VVD Bonnierféretagen 1982-84. Grundare av OMX, VD 1984-96 och
ordférande 1996-07. Hedersordférande i OMX.

Styrelseordférande i Basen, Mentor Foundation, Wilhelm Stenhammars Stiftelse.
Vice styrelseordférande i Svenska Sjoriaddningssillskapet. Ledamot av SNS
Fértroenderad, Stockholms Handelskammare och Kungliga Orlogsmanna-
sillskapet m fl.

Aktier i Ratos: 20 000 A-aktier (bolag)
600 000 B-aktier (privat och bolag)

Lars Berg
Civ. ek. F6dd 1947.
Oberoende styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare medlem i Mannesmanns verkstillande ledning med sdrskilt ansvar for
telekomdivisionen, VD och koncernchef Telia samt ledande befattningar inom
Ericsson.

Huvuduppdrag: European Venture Partner, Constellation Ventures. Styrelse-

ordférande i Eniro, Net Insight, Viamare Stockholm och dahlia Television.

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

Staffan Bohman

Civ. ek. Fodd 1949.

Oberoende styrelseledamot sedan 2005.

Tidigare VD och koncernchef Delaval, Gringes och Sapa.

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

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

Goran Grosskopf F

Professor, Jur. dr och Ekonomie dr h.c. F6dd 1945.
Oberoende styrelseledamot sedan 1996.

Tidigare professor i skatteritt och arbetande ordférande i Tetra Laval.

Styrelseordférande i Ingka Holding och PEAB. Styrelseledamot i Svox.

Aktier i Ratos: 80 000 B-aktier (privat)
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Annette Sadolin

Jur. kand. Fédd 1947.

Oberoende styrelseledamot sedan 2007.

Tidigare ledande befattningar inom General Electric.

Styrelseledamot i Topdanmark, Dansk Standard, Lindab,
Skodsborg Kurhotel og Spa och @stre Gasvark Teater.

Aktier i Ratos: 0

Jan Soderberg

Civ. ek. Fodd 1956.

Beroende styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare VD Bréderna Edstrand.

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

Aktier i Ratos: 6 675 824 A-aktier (privat och bolag)
108 400 B-aktier (privat)

Per-Olof Soderberg

Civ. ek. MBA Insead. Fédd 1955.
Beroende styrelseledamot sedan 2000.

Tidigare VD Dahl.

Styrelseordférande i Sdderberg & Partners, Scandinavian Photo, Skandia
Investment. Styrelseledamot i Oxigene, Handelshogskoleféreningen i
Stockholm m fl.

Aktier i Ratos: 7 890 695 A-aktier (privat och bolag)

Arne Karlsson
Civ. ek. F6dd 1958. .
Verkstillande direktor i Ratos sedan 1999. Revisorer

Beroende styrelseledamot sedan 1999. .
KPMG Bohlins

Thomas Thiel
Auktoriserad revisor,
Styrelseledamot i Bonnier, Camfil, Hagl6fs och huvudansvarig.

SNS. Ledamot i Aktiemarknadsnimnden.

Tidigare VD Atle Mergers & Acquisitions,
VD Hartwig Invest, m m.

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

Optioner i Ratos: 100 000 Kopoptioner/2003
115 000 Kopoptioner/2006
100 000 Kopoptioner/2007
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direkttren for Ratos AB (publ) 556008-
3585 far harmed avge sin berittelse for 2007. Styrelsens sdte ar i

Stockholm, Sverige.

Bolagets verksamhet

Ratos @r ett borsnoterat “private-equity”-bolag. Verksamheten inne-
bar forvdrv, utveckling och forsiljning av foretriadesvis onoterade
foretag. Agarandelen skall normalt vara minst 20%, investeringsinter-
vallet 150-5 000 Mkr och antalet innehav 20-30. Ratos 4r branschge-
neralist med férvarv inom Norden och globala forsiljningar ("exits”).
| normalfallet skall Ratos vara storsta dgare. Ratos skall ha en aktiv
exitstrategi.

Eftersom Ratos affirsidé ar att forvirva, utveckla och avyttra féretag
beror verksamhetens utveckling och resultat pa hur framgangsrikt
dessa tre delar kan genomféras. Hur framgangsrikt foretagsforvarv
kan genomféras beror fraimst pa Ratos sdkprocess och Ratos process
for genomférande av ett forviry liksom av de allménna betingelserna
pa marknaden for foretagséverlatelser. En miangd omstindigheter,
inklusive priset, skall vara utvirderade innan ett forvirv genomfors.
Utvecklingen av ett forvirvat bolag beror bland annat pa strategival,
foretagsledningens och de anstilldas formaga att driva verksamheten
pa ett effektivt sitt samt branschens och konjunkturens utveckling.
Ratos aktiva 4gande omfattar dven personalfragor som till exempel
jamstalldhet, arbetsmiljo och kompetensutveckling. Ratos exitstrategi
innebir identifikation av potentiella képare och val av férsiljnings-
process, vilket ar avgérande for framgéng.

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

och exitresultat kan variera avsevirt 6ver tiden.

Hindelser under aret

Forvirv
Fem férvirv har genomforts under aret.

Under varen forvarvades den svenska kontorsstolsproducenten
RH Form, den danska RBM och den norska HAG. Direfter iger Ratos
85% av den nybildade koncernen HAG/RH/RBM. Klimatanliggnings-
foretaget Mobile Climate Control (MCC) forvirvades i april. Agar-
andelen uppgar till 60%. Strax efter sommaren forvirvades Euro-
Maint, som @r Sveriges ledande underhallsféretag for tag, samt de
danska bolagen AH Industries och Contex Holding. Agarandelarna
for de tre bolagen uppgr till 100%, 66% respektive 98%. AH Indu-
stries levererar komponenter och tjanster till kunder inom vindkraft-,
marin-, och offshoreindustrin. Contex ar virldsledande inom utveck-
ling, tillverkning och marknadsféring av avancerade tva- och tredimen-
sionella bildlésningar.

Tillaggsforvarv har genomférts inom bland annat Anticimex,
Bisnode, Inwido, Jotul och Superfos. Inwido férvirvade svenska verk-
samheten DeCasa fran Haendig. Eftersom bade Inwido och Haendig

ar Ratos-dgda bolag elimineras den uppkomna internvinsten.

Forsiljningar (exits)
Forsiljningen av Alimak Hek slutférdes i januari och innebar ett exit-
resultat om 727 Mkr, motsvarande en genomsnittlig arlig avkastning
(IRR) om 30%. Bluegarden séldes under sommaren vilket medférde en
exitvinst om 160 Mkr och en arlig genomsnittlig avkastning om 6%.
Avyttringar har genomférts bland annat i Bisnode och Haglofs.
Arcus Gruppen har avyttrat sin fastighet i centrala Oslo, vilket med-
forde en reavinst pa 750 Mkr.
De exits som Industri Kapital genomfért under aret har bidragit
med 46 Mkr i Ratos resultat.
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Refinansieringar
En refinansiering genomférdes i Haglofs i borjan av aret, som innebar
att Ratos AB erholl 100 Mkr. | slutet av dret genomfordes dven en
refinansiering av DIABs moderbolag, Laholm Intressenter. Genom
inlosen av aktier erholl Ratos AB 500 Mkr.Tack vare Arcus Gruppens
forsdljning av sin fastighet i Oslo mojliggjordes en nedsittning av
aktiekapitalet genom inl6sen varvid Ratos AB erhéll 467 Mkr.
Forvirv av dotter- och intresseféretag uppgick sammanlagt till
3 693 Mkr och avyttringar och inlésen till 3 153 Mkr.
Vid érets slut hade Ratos 21 innehav.

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

av |ésningsmedel till luft, stoft, avloppsvatten samt buller.

Resultat
Ratos-koncernens resultat (se not 2) fore skatt uppgick till 3 462 Mkr
(3 234). | detta ingar resultat fran innehav med 3 554 Mkr (3 394),
varav exitresultat 933 Mkr (1 678), samt forvaltningskostnader med
347 Mkr (275) och finansnetto med 255 Mkr (115). Exitresultatet
harror framst fran forsiljningen av Alimak Hek.

Moderbolagets resultat fére och efter skatt uppgick till 1 285
Mkr (4 466).

Finansiell stdllning

Likvida medel i koncernen uppgick vid érets slut till 4 240 Mkr
(5 009), varav kortfristiga rantebarande placeringar uppgick till 2 282
(3 969) Mkr.

Moderbolaget har betydande likvida resurser. Likvida medel
inklusive kortfristiga rantebarande placeringar uppgick vid arets slut
till 2 296 Mkr (4 007). Moderbolagets skulder, som ar begrinsade,
avser framst centralt administrerade, mindre dotterforetag.

For ytterligare information hénvisas till not 31 Finansiella risker

och riskpolicy.

Handelser efter balansdagen
Ratos har tillsammans med 6vriga dgare beslutat om en refinansiering
av Bisnode. Refinansieringen har mgjliggjorts av de senaste drens

resultatutveckling och innebar att Ratos kommer att erhalla cirka
600 Mkr under varen 2008.

Framtida utveckling

Med Ratos strategi blir avkastningen till aktiedgarna i framtiden
framst beroende av Ratos férmaga att forvarva, utveckla och avyttra
innehav och vidta Gvriga virdeskapande atgirder for aktiedgarna.
Den allmanna ekonomiska utvecklingen och utvecklingen av vardenivan

for foretagsoverlatelser har ocksa betydelse.

Redogorelse for styrelsearbetet
Ratos styrelse har under aret bestatt av 4tta ledaméter valda av bolags-
stamman.Verkstillande direktéren ingar i styrelsen.
Styrelsens arbete regleras enligt en arligen faststilld arbetsordning.
Den faststiller bland annat
— instruktioner till verkstillande direkt6ren
— beslutsordning inom bolaget
— styrelsens métesordning och arbetsférdelning
— ordférandens arbetsuppgifter

— informationsordningen mellan bolaget och styrelsen.



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

Styrelsen har utsett en revisionskommitté som bestér av samtliga
styrelseledaméter med undantag av VD.

Styrelsen har dven utsett en ersittningskommitté som bestar
av Olof Stenhammar (ordférande), Jan Séderberg samt Per-Olof
Séderberg. Den behandlar ersittning till VD och till VD rapporterande
befattningshavare samt ersittningsfragor av principiell natur. | not 9
redogérs for de riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare

som arsstimman 2007 beslutat att gilla fram till drsstimman 2008.

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for

ersattning till ledande befattningshavare

(arsstimma 2008)

Incitamentssystem for bolagets affirsorganisation ér av stor strategisk

betydelse for Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersittnings- och

incitamentssystem tagits fram som skall erbjuda konkurrenskraftiga

villkor samtidigt som bolagets medarbetare motiveras att verka i

aktiedgarnas intresse.

Systemet bestar av tre komponenter — fast 16n, rérlig 16n samt
optioner — och vilar pa fem grundliggande principer.

— Ratos medarbetare skall erbjudas konkurrenskraftiga grundlag-
gande villkor i en bransch dar konkurrensen kring kvalificerade
medarbetare dr hard och samtidigt uppmuntras att stanna kvar
inom Ratos.

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

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

— Styrelsen faststiller arligen ett tak for den sammantagna rorliga
I6nen, vilken maximalt skall uppga till cirka en procent av bola-
gets eget kapital vid ingédngen av verksamhetsaret.

— Ratos nyckelpersoner skall uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare vilket astadkoms genom rimligt avvigda
optionsprogram dar medarbetarna dels tar del av kursstegringar
alternativt realiserade vardeokningar men aven tar en personlig

risk genom att betala en marknadsmassig premie for optionerna.

Den rorliga 16n som medarbetare kan tilldelas utbetalas 6ver en
flerarsperiod. Kostnaden for respektive ars rorliga 16n bokférs dock
i sin helhet det &r ersittningen intjanats.

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

Styrelsen skall ha ritt att franga dessa riktlinjer om sdrskilda skal

foreligger.

Ratos-aktien

Totalt antal A-aktier vid arets slut 42 328770
Totalt antal B-aktier vid arets slut 119 020 482
Totalt antal aktier 161 349 252

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

Familjen Soderberg och de Soderbergska stiftelserna dger sam-

mantaget 73% av rosterna och 36% av kapitalet.

Det finns inga for bolaget kinda avtal mellan aktiedgare som kan
medfora begransningar i ritten att 6verfora aktierna.
Enskilda befattningshavare kan ej utlésa avgangsvederlag, férutom

i ett fall, vid dndring av huvudagare.

Innehav av egna aktier

Beslut har fattats av arsstimman 2007 att aterkop av aktier far ske av
A- eller B-aktier under tiden fram till nista bolagsstimma. Bolagets
innehav far vid var tid inte Gverstiga 7% av samtliga aktier i bolaget.

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

Under aret har 934 600 aktier forvarvats. Det forvarvade antalet
aktier motsvarar 0,6% av aktiekapitalet. Totalt 189 Mkr har utbetalts
i likvid vid forvarvet.Vid drets utging innehar foretaget 2 860 097
egna aktier, motsvarande 1,8% av aktiekapitalet. Totalt har 297 Mkr
utbetalats i kopeskilling.

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

Forslag till vinstdisposition

Till bolagsstimmans forfogande star:

Mkr
Balanserat resultat 8553
Fond for verkligt virde 27
Arets resultat 1285
Totalt 9 865
Styrelsen foreslar
féljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av
serie A och B 9,00 kr/aktie " 1426
Balanseras i ny rakning 8439

" Baserat pé antalet utestdende aktier den 20 februari 2008. Antalet
aterkopta aktier per detta datum ar 2 860 097 st och kan forandras

fram till avstamningsdagen for utdelning.

Ratos arsredovisning 2007

43



Koncernens resultatrakning

Mier Not 2,4 2007 2006
Nettoomsittning 3 21179 16 156
Ovriga rorelseintikter 5 223 144
Forandring av varulager 18 -35
Révaror och férnédenheter -8171 -6 735
Kostnader for ersittning till anstallda 9,27 -6 694 -4 749
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella

och immateriella anlaggningstillgangar 13,14 -622 -666
Ovriga kostnader 10,32 -4 257 -3063
Realisationsresultat vid férsaljning av koncernféretag 7 995 89
Realisationsresultat vid férsiljning av intresseforetag 8 741 1617
Andelar i intresseforetags resultat 8 559 733
Rérelseresultat 3971 3491
Finansiella intakter 11,19 370 204
Finansiella kostnader 11,19 -879 -461
Finansnetto -509 -257
Resultat fore skatt 3462 3234
Skatt 12 -516 -572
Avrets resultat 2946 2662
Hanforligt till

Moderbolagets dgare 2 646 2527
Minoritetsagare 300 135
Resultat per aktie, kr 25

— fore utspadning 16,66 15,50
— efter utspadning 16,56 1541
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Koncernens balansrakning

Mier Not 4 2007-12-31 2006-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 13 18 066 10 466
Materiella anldggningstillgangar 14 3091 2124
Andelar i intresseforetag 15 2331 2 601
Finansiella placeringar 19 257 232
Langfristiga fordringar 19,21,27 190 96
Uppskjutna skattefordringar 12 291 187
Summa anldggningstillgangar 24226 15706
Omsittningstillgangar

Varulager 22 2 941 1696
Skattefordringar 105 84
Kundfordringar 19 4329 3083
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 467 362
Ovriga fordringar 19,21 474 337
Likvida medel 19,36 4240 5009
Tillgangar som innehas for forsiljning 37 445
Summa omsittningstillgangar 12 556 11016
Summa tillgdngar 36782 26722
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 1017 1017
Ovrigt tillskjutet kapital 286 286
Reserver 24 102 -135
Balanserat resultat inklusive arets resultat 10 500 9707
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 11 905 10 875
Minoritetsintresse 1965 939
Summa eget kapital 24 13 870 11814
Skulder

Langfristiga rantebarande skulder 19,26 11113 6878
Ovriga langfristiga skulder 19 178 196
Ovriga finansiella skulder 9,19 240

Avsittningar for pensioner 26,27 627 577
Ovriga avsittningar 28 413 264
Uppskjutna skatteskulder 12 750 588
Summa langfristiga skulder 13 321 8503
Kortfristiga rantebdrande skulder 19,26 2094 1254
Leverantorsskulder 19 1811 1130
Skatteskulder 340 212
Ovriga skulder 19,29 2827 1766
Upplupna kostnader och férutbetalda intiakter 19 2090 1466
Avsittningar 28 429 392
Skulder hdnférliga till Tillgangar som innehas fér forsiljning 37 185
Summa kortfristiga skulder 9 591 6 405
Summa skulder 22912 14 908
Summa eget kapital och skulder 36782 26722

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

Mkr Not 36 2007 2006

Den I6pande verksamheten

Koncernens resultat fore skatt 3462 3234
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -1238 -1 531

2224 1703
Betald inkomstskatt -379 -325

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

férandring av rorelsekapital 1845 1378
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av varulager -719 -84
Okning (-)/Minskning (+) av rorelsefordringar 232 -265
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 633 -68
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1991 961

Investeringsverksamheten

Forvarv, koncernforetag -3 590 -1 542
Avyttring, koncernforetag 1445 513
Forvary, aktier i intresseforetag och 6vriga innehav -103 -10
Avyttring och inldsen, aktier i intresseféretag och 6vriga innehav 1708 3897
Forvary, 6vriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -824 -445
Investeringar, finansiella tillgangar -826 -390
Avyttringar, finansiella tillgangar 96 142
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 094 2165

Finansieringsverksamheten

Aterkép av egna aktier -189 -71
Overlitelse av egna aktier 68 28
Optionspremie 23 12
Minoritetens andel i emission 30 63
Utbetald utdelning -1754 -715
Utbetalning vid inlésen av aktier -1510
Utbetald utdelning och inlésen, minoritet -93 -6
Upptagna lan 1913 1280
Amortering av lan -724 -837
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -726 -1756
Avrets kassaflode -829 1370
Likvida medel vid arets borjan 5009 3677
Kursdifferens i likvida medel 60 -38
Likvida medel vid arets slut 4240 5009
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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 eget kapital 2006-01-01 1008 286 135 9 529 10 958 596 11 554
Avrets férindring av omrikningsreserver -343 -343 -39 -382
Arets férandring av sakrings-
och verkligt varde reserv 73 -73 0 6 6
Skatt hanforligt till poster som
redovisats direkt mot eget kapital -2 -2
Summa férmégenhetsférandringar
som redovisats direkt mot eget kapital 1008 286 -135 9 456 10 615 561 11176
Arets resultat 2527 2527 135 2 662
Summa férmégenhetsforandringar fore
transaktioner med bolagets dgare 1008 286 -135 11983 13142 696 13 838
Utdelning -715 -715 -6 -721
Inlésen -1510 -1510 -1 510
Aterkép/avyttring av egna aktier -43 -43 -43
Fondemission 9 -9 0 0
Emission 63 63
Optionspremier 14 14 14
Forvirvad minoritet -44 -44
Minoritet vid forvarv 219 219
Minoritet i avyttrat bolag ) -2
Omférdelning av kapitaltillskott -13 -13 13 0
Utgaende eget kapital 2006-12-31 1017 286 -135 9707 10 875 939 11814
Ingdende eget kapital 2007-01-01 1017 286 -135 9707 10 875 939 11814
Avrets férindring av omrikningsreserver 203 203 57 260
Arets férindring av sikrings-
och verkligt varde reserv 38 38 -1 37
Skatt hanforligt till poster som redovisats
direkt mot eget kapital -4 -4 -4
Summa férmégenhetsférandringar som
redovisats direkt mot eget kapital 1017 286 102 9707 11112 995 12107
Arets resultat 2646 2 646 300 2946
Summa férmoégenhetsforandringar fore
transaktioner med bolagets dgare 1017 286 102 12 353 13758 1295 15053
Utdelning -1754 -1754 -5 -1759
Aterkép/avyttring av egna aktier -121 -121 -121
Emission 327 327
Inlésen -94 -94
Optionspremier 23 23 1 24
Forvarvad minoritet -5 -5
Minoritet vid forvarv 445 445
Omférdelning av kapitaltillskott -1 -1 1 0
Utgaende eget kapital 2007-12-31 1017 286 102 10 500 11905 1965 13 870
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Moderbolagets resultatrakning

Mir Not 2007 2006
Ovriga rorelseintikter 5 3 5
Ovriga externa kostnader 10 -90 -77
Personalkostnader 9,27 -251 -192
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 14 -1 -2
Ovriga rorelsekostnader 6 -4 -3
Rérelseresultat -343 -269
Resultat fran andelar i koncernforetag 7 389 2 851
Resultat fran andelar i intresseforetag 8 890 1704
Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar

som 4r anlaggningstillgangar 11,19 257 160
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 11,19 124 7
Réntekostnader och liknande resultatposter 11,19 -32 -51
Resultat efter finansiella poster 1285 4 466
Skatt 12

Avrets resultat 1285 4466
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr 2007 2006
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 1285 4 466
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet -1 053 -4 435
232 31
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandring av rorelsekapital 232 31
Kassafléde frin forandringar i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rorelsefordringar 16 -23
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -108 124
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 140 132
Investeringsverksamheten
Forvarv, aktier i dotterforetag -1 685 -2 309
Avyttring, aktier i dotterféretag 910 3700
Forviry, aktier i intresseforetag -25 -5
Avyttring och inldsen, aktier i intresseféretag 1597 2674
Forviry, 6vriga materiella anlaggningstillgangar -2 -1
Investeringar, finansiella tillgangar -1074 -622
Avyttringar, finansiella tillgangar 152 109
Kassaflode fran investeringsverksamheten -127 3 546
Finansieringsverksamheten
Aterkép av egna aktier -189 -71
Overlatelse av egna aktier 68 28
Optionspremie 19 10
Utbetald utdelning -1754 -715
Utbetalning vid inlésen av aktier -1510
Upptagna lan 229 74
Amortering av ldn -97
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1724 -2184
Arets kassafléde 1711 1494
Likvida medel vid arets bérjan 4007 2513
Likvida medel vid arets slut 2296 4007
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Moderbolagets balansrakning

Mir Not 2007-12-31 2006-12-31
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 14 14 14
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 35 6187 4 468
Andelar i intresseféretag 15,17 1488 2281
Fordringar pa koncernféretag 18,19 1329 1073
Fordringar pa intresseforetag 19 26
Andra langfristiga vardepappersinnehav 19,20 154 202
Andra langfristiga fordringar 21 1 8
Summa anlaggningstillgangar 9199 8046

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 18,19 361 118
Ovriga fordringar 19 21 60
Skattefordran 2 2
Férutbetalda kostnader och upplupna intikter 23 12 12
Kortfristiga placeringar, 6vriga 19 2278 3965
Kassa och bank 18 42
Summa omsittningstillgangar 2692 4199
Summa tillgdngar 11 891 12245
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Mir Not 2007-12-31 2006-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital

Aktiekapital antal A-aktier 42 328 770

antal B-aktier 119 020 482 24 1017 1017

Reservfond 286 286
Fritt eget kapital

Balanserat resultat 8553 5943

Fond for verkligt varde 27

Arets resultat 1285 4 466
Summa eget kapital 11168 11712
Avsittningar
Avsittningar for pensioner 26,27 3 3
Langfristiga skulder
Ej rintebdrande skulder

Ovriga skulder 19,29 202 78
Réntebarande skulder

Skulder till koncernféretag 19,26 188 141
Summa langfristiga skulder 390 219
Kortfristiga skulder
Ej riantebdrande skulder

Leverantorsskulder 19 3 9

Skulder till koncernféretag 19 14 29

Ovriga skulder 19 8 45

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 30 138 109
Réntebdrande skulder

Skulder till koncernforetag 19,26 167 119
Summa kortfristiga skulder 330 311
Summa eget kapital och skulder 11 891 12245
Stillda sdkerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Forandringar i moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Reserv- Fond fér Balanserat Arets Totalt eget
Mkr Not 24 Aktiekapital fond verkligt virde resultat resultat kapital
Ingaende balans 2006-01-01 1008 286 6834 1376 9 504
Ovriga vinstdispositioner 1376 -1376 0
Arets resultat 4 466 4 466
Summa férmégenhetsférandringar
fore transaktioner med bolagets dgare 1008 286 8210 4 466 13 970
Utdelning -715 -715
Inlésen -1510 -1 510
Fondemission 9 -9 0
Aterkép egna aktier -71 -71
Utnyttjade képoptioner 28 28
Optionspremier 10 10
Utgaende balans 2006-12-31 1017 286 5943 4 466 11712
Ovriga vinstdispositioner 4 466 -4 466 0
Forandring fond for verkligt viarde 27 27
Arets resultat 1285 1285
Summa férmégenhetsférandringar
fore transaktioner med bolagets dgare 1017 286 27 10 409 1285 13 024
Utdelning -1754 -1754
Aterkép egna aktier -189 -189
Utnyttjade képoptioner 68 68
Optionspremier 19 19
Utgaende balans 2007-12-31 1017 286 27 8553 1285 11168
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 Redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen upprittas i enlighet med International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting
Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) saisom de
har godkints av EG-kommissionen for tillimpning inom EU.Vidare
tillimpas Redovisningsradets rekommendation RR 30:06 Komplet-
terande 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 [FRS
leder till missvisande finansiella rapporter och att det darfér ar néd-
vandigt att avvika fran rekommendationen i fraga for att astadkomma
en rattvisande bild. Nedan framgar de upplysningar som krivs, enligt
IAS 1 Utformning av finansiella rapporter punkt 18, vid avvikelse fran

IFRS redovisningsstandards.

Nya IFRS rekommendationer och tolkningar som
borjat tillampas

IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar och sammanhingande
andringar i IAS 1 Utformning av finansiella rapporter har inte medfort
nagot byte av redovisningsprincip utan endast medfért ytterligare

upplysningar i koncernens finansiella rapporter for ar 2007.

IFRIC 7 Tillimpning av inflationsjusteringsmetoden enligt IAS 29
Redovisning i héginflationslander skall tillimpas fr o m rakenskapsaret

2007 men far inga effekter pa koncernens finansiella rapporter.

IFRIC 9 Omvirdering av inbaddade derivat och IFRIC 11 IFRS 2: Group
and Treasury Share Transactions tillimpas fr o m rikenskapsar 2007

men far inga effekter pa koncernens finansiella rapporter.

IFRIC 10 Delarsrapportering och nedskrivningar forbjuder aterféring
av nedskrivning som gjorts i en tidigare delarsperiod avseende bl a
goodwill. Eftersom inga sddana aterforingar har gt rum far uttalandet

inga effekter pa koncernens finansiella rapporter.

Nya IFRS rekommendationer och tolkningar som
dnnu ej borjat tillimpas

International Accounting Standards Board (IASB) har givit ut féljande
nya och @ndrade Standarder vilka vid utfirdandet av denna érsredo-

visning @nnu ej tratt ikraft:
Trider ikraft for rikenskapsar
IFRIC Standard

IFRIC 11

IFRIC 12 Service
Concession Arrangements )

som bérjar den:

1 mars 2007 eller senare

1 januari 2008 eller senare
IFRIC 13 Customer Loyalty
Programmes "

IFRIC 14 IAS 19 The Limit on a
Defined Benefit Asset Minimum Funding
Requirement and their Interaction ?

1 juli 2008 eller senare

1 januari 2008 eller senare
IFRS 8 Operating Segments
Andringar av IAS 19
Andringar av I1AS 27 9
Andringar av IFRS 3"

Andringar i 1AS 23

1 januari 2009 eller senare
1 januari 2009 eller senare
1 juli 2009

1 juli 2009

1 januari 2009

9 Annu ej godkand av EU for tillimpning
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Ratos forvintar sig att inférandet av andringar i IAS 27 och IFRS 3
kan medféra vasentlig effekt pa koncernens finansiella rapporter i
framtiden. Framférallt vid delférsaljning och delforvary. Andringen i

IAS 1 péaverkar bl a resultatrakningens utformning.

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,
béde i den interna styrningen och rapporteringen och i den externa
bevakningen av Ratos. Inte heller investeringsbeslut fattas i férhallande
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 efterstravansvirt att lika information limnas
for alla innehav.

Segmentsredovisning enligt IAS 14 innebir att olika information
lamnas om koncernféretag och intresseforetag. En summering i no-
terna som enbart fingar koncernfoéretagen, t ex avseende omsittning,
speglar ej mojligheter och risker ur Ratos perspektiv. En redovisning
av segment skulle ddrmed vara vilseledande.

Utférlig och separat bolagsinformation limnas for varje innehav
pé sarskild plats i arsredovisningen.

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

eller kassafléde.

Forutsittningar vid upprittande av
moderbolagets och koncernens finansiella
rapporter
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som dven utgor
rapporteringsvaluta for moderbolaget och fér koncernen. Det innebir
att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga
belopp ar avrundade till narmaste miljon.

Viardering av tillgangar och skulder sker utifran historiska anskaff-

ningsvirden. Féljande tillgangar och skulder virderas pa annat sitt:

Finansiella instrument virderas antingen till verkligt virde,
anskaffningsvarde eller upplupet anskaffningsvarde.

Intresseféretag redovisas i enlighet med kapitalandelsmetoden.

Virdering av uppskjutna skattefordringar och skulder baserar
sig pa hur redovisade vdrden pa tillgangar eller skulder forvintas
bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt beriknas med til-
limpning av aktuell skattesats.

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

Varulager virderas till det ldgsta av anskaffningsvirde och net-
toférsiljningsvirde.

Avsittningar vérderas till det belopp som krivs for att reglera

en forpliktelse, med eventuell nuvardeberikning.



Nettoforpliktelse avseende férmansbestimda pensionsplaner
vérderas till nuvdrdet 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 sk kor-
ridorregeln.

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

foretag, joint venture och intresseféretag.

Bedomningar och uppskattningar

Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
bedémningar och uppskattningar samt antaganden som péverkar til-
lampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar; skulder, intikter och kostnader.Verkliga utfallet kan avvika
fran dessa uppskattningar och bedémningar.

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

Bedomningar vid tillimpningen av IFRS som har en betydande
inverkan pé de finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar som
kan medféra vasentliga justeringar i det pafoljande érets finansiella

rapporter beskrivs nirmare i not 39.

Klassificering
Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vésentligt
enbart av belopp som forvintas atervinnas eller betalas efter mer an
tolv manader riknat fran balansdagen.

Omsittningstillgangar och kortfristiga skulder i moderbolaget och
koncernen bestér i allt vasentligt av belopp som férvantas atervinnas

eller betalas inom tolv manader riknat fran balansdagen.

Koncernredovisning

Koncernredovisning upprittas i enlighet med IAS 27 Koncernredo-
visning och separata finansiella rapporter och IFRS 3 Rérelseforvary.
Dotterforetag konsolideras med tillimpning av férvarvsmetoden.
Intresseforetag konsolideras med tillimpning av kapitalandelsmetoden
enligt IAS 28 Innehav i intresseféretag. Andelar i joint ventures redovi-

sas i enlighet med IAS 31 Redovisning av andelar i joint ventures.

Dotterforetag — forvirvsmetoden

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande
fran Ratos AB. Bestimmande inflytande innebér direkt eller indirekt
en ritt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i
syfte att erhilla ekonomiska fordelar.Vid ett dgande av mer 4n 50%
av rosterna forutsitts ett bestimmande inflytande. Omsténdigheter
i det enskilda fallet kan ge ett bestimmande inflytande 4ven vid ett
agande under 50% av rosterna.

Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar
att forvary av ett dotterforetag betraktas som en transaktion vari-
genom koncernen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och
overtar dess skulder och eventualférpliktelser. Metoden innebér att
100% av dotterforetagets intikter och kostnader samt tillgangar och
skulder redovisas pa respektive rad i resultat- och balansrakningen.
Minoritetens andel av nettotillgangarna redovisas som en del av
eget kapital. | anslutning till resultatrakningen limnas upplysning om

resultatets fordelning mellan majoritet och eventuell minoritet.

Intresseforetag — kapitalandelsmetod

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 innebdr inte ett bestimmande inflytande eller gemensamt be-
stimmande inflytande.| normalfallet innebir ett dgande motsvarande
lagst 20% och hogst 50% av rosterna att ett betydande inflytande
innehas.

Intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Kapita-
landelsmetoden innebdr att det i koncernen bokférda virdet pa
aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i intres-
seféretagens eget kapital, eventuella restviarden pa koncernmissiga
over- och undervirden reducerat med eventuella internvinster. |
koncernens resultatrakning redovisas som ”Andelar i intressefore-
tags resultat”, koncernens andel i intresseféretagens resultat efter
finansiella intdkter och kostnader samt avskrivningar pa koncernmas-
siga Overvarden och uppldsning av koncernmissiga undervirden.
Koncernens andel i intresseféretagens redovisade skatter ingar i
koncernens skattekostnader. Erhéllna utdelningar fran intresseforetag

minskar redovisat virde.

Joint venture - klyvningsmetod

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 féretag 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.

Potentiella rostratter

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

gets. Konsolidering gors i normalfallet utifran aktuell dgarandel.

Forvirvsanalys

En férvarvsanalys upprittas i anslutning till ett forvarv av ett intresse-,
dotterforetag eller ett joint venture. | analysen faststills dels anskaff-
ningsvardet for andelarna, dels det verkliga vérdet pa forvarvsdagen
av forvdrvade identifierbara tillgangar samt Gvertagna skulder och
eventualférpliktelser.

Forvirvstidpunkt ar den tidpunkt vid vilken férvérvaren erhéller
betydande eller bestimmande inflytande 6ver férvirvad enhet.

Anskaffningsvirdet utgdrs av de verkliga virdena per Sverlatelse-
dagen for tillgangar, uppkomna eller 6vertagna skulder och emitterade
egetkapitalinstrument som lamnats som vederlag i utbyte mot de
forvarvade nettotillgingarna samt transaktionskostnader som ar
direkt hinforbara till forvarvet.

IFRS innebir krav pa att identifiera och vardera immateriella till-
gangar vid forvdrv.| den utstriackning som immateriella tillgingar kan
identifieras och virderas minskar goodwill i motsvarande man.

Nar anskaffningskostnaden Gverstiger nettovirdet av forvarvade
tillgangar och 6vertagna skulder samt eventualférpliktelser, redovisas
skillnaden som goodwill. Nar skillnaden ar negativ redovisas denna

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

Orealiserade vinster som uppkommer vid transaktioner med in-
tresseforetag elimineras i den utstrackning som motsvarar koncernens
dgarandel i bolaget. Orealiserade forluster elimineras pa samma sitt
som orealiserade vinster,men endast i den utstrackning det inte finns

nagon indikation pa nedskrivning.

Forvarv och forsiljning
Vid férvarv inkluderas foretagets resultat fran och med forvarvstid-
punkten i koncernens resultat. Under aret avyttrade foretag ingar
i koncernens resultatriakning med intdkter och kostnader till det
datum dé det bestimmande eller betydande inflytandet upphér. Med
exitresultat avses det realisationsresultat som uppstéar da ett innehav
avyttras.

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

resultatrakningen som ett realisationsresultat.
Utlandsk valuta

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

Monetira tillgangar och skulder i utlindsk valuta raknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna redovisas i
resultatrakningen. Virdeférandringar som beror pa valutaomrik-
ning avseende rorelserelaterade tillgangar och skulder redovisas i
rorelseresultatet.

Icke-monetira tillgingar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvarden omriknas till valutakurs vid transaktionstillfllet.
Icke-monetira tillgdngar som redovisas till verkliga virden omraknas
till den funktionella valutan till den kurs som rader vid tidpunkten
for vardering till verkligt virde, valutakursférandringen redovisas
sedan pa samma sitt som &vrig vardeférandring avseende tillgingen

eller skulden.

Utldandska verksamheters finansiella rapporter

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

eget kapital som en omrékningsreserv.

Nettoinvestering i utlandsverksamhet

Omrikningsdifferenser som uppstar i samband med omrikning av en
utlindsk nettoinvestering och vidhingande effekter av sikringar av net-
toinvesteringarna 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.
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Intdktsredovisning

Intdktsredovisning sker nar vasentliga risker och formaner som ar
forknippade med foretagens varor overgar till képaren och det ar
sannolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillfalla bolaget.
Koncernen behiller direfter inte ndgot engagemang i den I6pande
férvaltningen som vanligtvis férknippas med dgandet. Darutdver sker
intaktsredovisning forst nar intikten och de utgifter som uppkommit
eller férvintas uppkomma till foljd av transaktionen kan beraknas pa
ett tillforlitligt satt.

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

Intékter avseende forsikringsavtal redovisas linjart éver kontrak-
tets I6ptid for ettariga avtal. For flerdriga forsakringsavtal redovisas
intakterna hanforliga till forsta avtalsaret enligt successiv vinstavrak-
ning baserat pa férhallandet mellan nedlagda utgifter och beriknade
totala utgifter. De intikter som avser efterféljande ar periodiseras

linjart over kontraktsperioden.

Operationell leasing

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resultatrak-
ningen linjart 6ver leasingperioden. Férméner erhallna i samband med
tecknandet av ett avtal redovisas i resultatrakningen som en minskning
av leasingavgifterna linjart ver leasingsavtalets |6ptid.Variabla avgifter

kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Finansiella intakter och kostnader
| finansnettot redovisas bl a utdelning, ranta, berdknad med till-
lampning av effektivrantemetoden, kostnader for att uppta lan och
valutakursfériandringar avseende finansiella tillgangar och skulder.
Aven realisationsresultat och nedskrivningar av finansiella tillgingar
redovisas i finansnettot. Orealiserade och realiserade virdeforand-
ringar avseende finansiella tillgangar virderade till verkligt virde via
resultatriakningen, inklusive derivatinstrument som inte p g a sakrings-
redovisning redovisas direkt mot eget kapital.

Dirutéver fordelas betalningar avseende finansiella leasar
mellan rintekostnad och amortering. Rantekostnaden redovisas som

finansiell kostnad.

Immateriella tillgangar

Goodwill
Om det vid férvarv av en rérelse uppstar en positiv skillnad mellan
anskaffningsvarde och verkligt virde pé forvarvade tillgangar, 6vertagna
skulder samt eventualférpliktelser utgor skillnaden goodwill.
Goodwill vérderas till anskaffningsvarde med avdrag for eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill skrivs inte av utan testas
arligen for nedskrivningsbehov. Goodwill som uppkommit vid forvarv
av intresseforetag inkluderas i det redovisade virdet for andelar i

intresseforetag.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning redovisas som kostnad da de uppkommer. |
koncernen redovisas utgifter for utveckling som immateriell tillgang
endast under forutsittning att det dr tekniskt och finansiellt majligt
att fardigstilla tillgangen, avsikten ar och forutsittningarna finns att
anvanda tillgingen samt utgifterna kan beriknas pa ett tillforlitligt

sitt. Avskrivning paborijas nar produkten tas i bruk och fordelas linjart



ver den tid produkten ger ekonomiska fordelar. Ovriga utvecklings-

kostnader kostnadsférs i den period de uppkommer.

Ovriga immateriella anliggningstillgangar
Ovriga immateriella anliggningstillgngar som forvirvas av koncernen
redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for 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.

Tillkommande utgifter

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

sig.Alla andra utgifter kostnadsfoérs nar de uppkommer.

Avskrivning
Avskrivningar redovisas i resultatrdkningen linjirt 6ver immateriella
tillgangars beraknade nyttjandeperioder, savida inte sidana nyttjande-
perioder dr obestimbara.

Avskrivningsbara immateriella tillgingar skrivs av fran det datum

da de ar tillgangliga for anvandning. De beriknade nyttjandeperio-

derna ar:

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

Materiella anliaggningstillgangar

Agda tillgangar

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

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

Det redovisade virdet for en materiell anliggningstillgang tas
bort ur balansriakningen vid utrangering eller avyttring eller nir inga
framtida ekonomiska fordelar vintas fran anvindning eller utrang-
ering/avyttring av tillgangen.Vinst eller férlust som uppkommer vid
avyttring eller utrangering av en tillgang utgérs av skillnaden mellan
forsaljningspriset och tillgangens redovisade virde 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 forknippade med édgandet i
allt vésentligt ar 6verforda till leasetagaren, om sa ej ér fallet ar det
fraga 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 ranta och amortering

av skuld.

Lanekostnader

Lanekostnader som ar direkt hanférbara till inkop, konstruktion
eller produktion av en tillgaing och som tar betydande tid i ansprak
att fardigstalla for avsedd anvindning eller forsiljning inkluderas
i tillgangens anskaffningsvarde. Aktivering av lanekostnader sker
under férutsittningen att det ar troligt att de kommer att leda till
framtida ekonomiska férdelar och kostnaderna kan mitas pa ett

tillforlitligt satt.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar forknippade med
tillgangen kommer att komma féretaget till del och anskaffningsvardet
kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

Avgorande for bedomningen ndr en tillkommande utgift laggs
till anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade
komponenter, eller delar dirav, varvid sadana utgifter aktiveras. Aven
i de fall ny komponent tillskapats liggs utgiften till anskaffningsvérdet.
Eventuella oavskrivna redovisade virden pa utbytta komponenter,
eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsféres i samband

med utbytet. Reparationer kostnadsféres I6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beridknade 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 3-20 3-10

Bedémning av en tillgings restvirde och nyttjandeperiod gors

arligen.

Nedskrivningar
Vid varje rapporttillfille gors en bedémning om det féreligger nagon
indikation som tyder pa att en tillgang minskat i varde. Om en indika-
tion pa vardenedgang finns beriknas tillgangens atervinningsvirde.
Bedémning av redovisat virde sker pa annat sitt for vissa tillgangar.
Detta giller varulager, tillgingar som innehas for forsiljning, for-
valtningstillgdngar som anvinds for finansiering av ersittningar till
anstillda och uppskjutna skattefordringar samt finansiella tillgangar,
se respektive rubrik.

| Ratos-koncernen hinférs goodwill och immateriella anlagg-
ningstillgangar med obestimbar nyttjandeperiod till ett innehav,

dvs ett dotter- eller intresseféretag, da varje innehav utgér en
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kassagenererande enhet. En prévning av redovisat virde gors per
innehay, inklusive vardet pa goodwill och immateriella tillgangar som
ar hanforliga till innehavet i fraga. Prévningen sker érligen genom att
berikna ett atervinningsvarde oavsett om en indikation pé virdened-
gang foreligger eller ej. Daremellan prévas vardet om en indikation
pé viardenedgang foreligger.

En nedskrivning belastar resultatrakningen. 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 nyttjandevardet. For utforlig beskrivning,

se not 13.

Aterforing 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 berikningen av
atervinningsvardet. En nedskrivning aterfors endast i den utstrack-
ning tillgangens redovisade virde efter aterforing inte Sverstiger det
redovisade vdrde som tillgéngen skulle ha haft om nagon nedskrivning
inte hade gjorts, med beaktande av de avskrivningar som da skulle

ha gjorts.
Finansiella tillgangar och skulder

Allminna principer
En finansiell tillgéng eller en finansiell skuld tas upp i balansrakningen
ndr bolaget blir part enligt avtalsmassiga villkor.

Finansiella tillgingar och skulder kan varderas till verkligt varde,
anskaffningsvarde eller upplupet anskaffningsvarde. Initialt virderas
finansiella tillgangar och skulder till anskaffningsvirde motsvarande
verkligt virde med tilligg for transaktionskostnader. Undantag &r
finansiella tillgdngar och skulder som redovisas till verkligt virde
via resultatrikningen virderas initialt till verkligt virde exklusive
transaktionskostnader.

Verkligt virde for noterade finansiella tillgangar motsvaras av
tillgangens noterade kopkurs pa balansdagen.Verkligt virde pa ono-
terade finansiella tillgdngar faststills genom att anvéinda varderingstek-
niker till exempel nyligen genomférda transaktioner, pris pa liknande
instrument och diskonterade kassafléden. Investeringar i aktier och
andelar som inte har ett noterat marknadspris och vars virde inte kan
faststillas pa ett tillforlitligt satt, klassificeras som Finansiella tillgangar
som kan siljas och vdrderas till anskaffningsvirde.

Upplupet anskaffningsvarde bestims utifran den effektivranta som
beriknas vid anskaffningstidpunkten. Effektivrantan ar den ranta som
diskonterar de uppskattade framtida in- och utbetalningarna under ett
finansiellt instruments forvintade [6ptid till den finansiella tillgangens
eller skuldens redovisade nettovirde. Berakningen innefattar alla
avgifter som erlagts eller erhillits av avtalsparterna som ar en del
av effektivrantan, transaktionskostnader och alla andra 6ver- och
underkurser.

En indelning av finansiella tillgdngar och skulder gérs till ndgon av
nedan nimnda kategorier. En kombination av avsikt med innehavet av
en finansiell tillgang eller skuld vid ursprunglig anskaffningstidpunkt
samt typ av finansiell tillgang eller skuld ar avgérande vid indelningen i
kategorier. Kategoriindelningen framgar inte av balansrakningen.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld skall kvittas och redovi-

sas med ett nettobelopp i balansrikningen endast nér det foreligger
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en legal ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att
reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera
tillgangen och reglera skulden.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar rittigheterna
i avtalet realiseras,forfaller eller bolaget forlorar kontrollen éver dem.
En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nér forpliktelsen i
avtalet fullgors eller pa annat sitt utslacks.

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

noterade vardepapper da likviddagsredovisning tillimpas.

- Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde via
resultatrakningen
| denna kategori ingar tillgangar som innehas for handelsandamal, vilket
innebdr att avsikten ar att de skall avyttras pa kort sikt. Derivatinstru-
ment omfattas alltid av denna kategori om inte sikringsredovisning
tillimpas, se nedan.

Ratos har valt att klassificera finansiella placeringar som forvaltas
och utvidrderas baserat péa verkliga virden till denna kategori.

Tillgangar i denna kategori omvirderas I6pande till verkligt virde
med vdrdeférandringar redovisade i resultatrikningen. Syftet med
ett derivatinstrument, som inte klassificeras som sikringsinstru-
ment, avgér om virdefériandringen redovisas i finansnettot eller i
rorelseresultatet.

Om l6ptiden eller den forvintade innehavstiden for en finansiell
placering ar lingre dn ett dr rubriceras placeringen som finansiella
anldggningstillgdngar och om I6ptiden understiger ett ar rubriceras

placeringen som kortfristiga placeringar.

- Investeringar som halles till forfall

Investeringar som halles till forfall ar finansiella tillgingar som omfattar
rantebirande vardepapper med fasta eller faststillbara betalningar och
faststilld 16ptid som foretaget har en uttrycklig avsikt och férmaga
att inneha till forfall. Tillgdngar i denna kategori varderas till upplupet
anskaffningsvarde. | denna kategori forekommer placeringar saisom

statsskuldvaxlar.

- Lanefordringar och kundfordringar
Denna kategori utgérs av finansiella tillgangar med fasta betalningar
eller med betalningar som gar att faststélla och som inte 4r noterade
pa en aktiv marknad.Tillgangar i denna kategori vérderas till upplupet
anskaffningsvarde.

| denna kategori ingar kundfordringar, lanefordringar och &vriga
fordringar. Kundfordringar tas upp i balansrikningen nar faktura har
skickats. Kundfordringar redovisas till det belopp, varmed de férvintas
inflyta, efter avdrag for individuell bedémning av osikra fordringar.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rérelsens kostnader.
Kundfordringar har kort aterstaende I6ptid och virderas darfor till
nominellt belopp utan diskontering.

For lanefordringar och 6vriga fordringar giller att om den for-
vantade innehavstiden éverstiger ett ar rubriceras fordringarna som

langfristiga fordringar, i annat fall som 6vriga fordringar.

- Finansiella tillgangar som kan siljas

| denna kategori ingér finansiella tillgangar som inte klassificerats i nagon
annan kategori.Tillgangar i denna kategori virderas I6pande till verkligt
virde med vardeférandringar redovisade mot eget kapital. Investeringar

i aktier och andelar som inte har ett noterat marknadspris och vars



verkliga virde inte kan faststillas pa ett tillforlitligt sitt varderas till

anskaffningsvarde med avdrag for eventuella nedskrivningar.

- Finansiella skulder virderade till verkligt viarde via
resultatrakningen

Denna kategori bestar av derivatinstrument som inte klassificeras
som sakringsinstrument i samband med sikringsredovisning. Dessa
varderas |6pande till verkligt virde med vardeférindringar redovi-
sade i resultatrikningen. Syftet med ett derivatinstrument avgér om
virdeférandringen redovisas i finansnettot eller i rorelseresultatet.
Virdeférandring pa finansiella skulder hianférliga till utfirdade syn-
tetiska optioner dar marknadsmassiga premier har erlagts redovisas

inom finansnettot.

—Andra finansiella skulder
| denna kategori redovisas rantebirande och icke-rintebirande skul-
der som inte innehas i handelssyfte. En skuld tas upp nar motparten
har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, aven om
faktura inte har mottagits. Vardering gors till upplupet anskaffnings-
virde. Upplupet anskaffningsvarde bestims utifran den effektivranta
som beriknades nir skulden togs upp. Det innebir att Gver- och
undervérden periodiseras 6ver skuldens I6ptid.
Direkta transaktionskostnader for att uppta lan inkluderas i
anskaffningsvardet och periodiseras Gver lanets I6ptid.
Leverantdrsskulder tas upp ndr faktura mottagits. Leverantors-
skulder, som har en kort férvantad 16ptid, virderas till nominellt

belopp utan diskontering.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje rapporttillfille utvirderas om det finns objektiva indikationer
pa att en finansiell tillgang eller grupp av finansiella tillgangar ar i behov
av nedskrivning. Nedgangen ska vara betydande eller utdragen.

For onoterade aktier och andelar i kategorin Finansiella tillgangar
som kan siljas, varderade till anskaffningsvarde, beriknas nedskriv-
ningsbeloppet som skillnaden mellan den finansiella tillgangens
redovisade varde och nuvdrdet av uppskattade framtida kassafloden
diskonterade till aktuell marknadsavkastning for en likartad finansiell
tillgang. Detsamma giller for noterade aktier och andelar i kategorin
Finansiella tillgangar som kan siljas varderade till verkligt virde.Vid
nedskrivning av dessa tillgangar omféres tidigare redovisad acku-
mulerad forlust i eget kapital till resultatrakningen. En nedskrivning
redovisas i resultatrakningen. Sadana nedskrivningar aterfores ej.

For tillgangar i kategorin Lanefordringar och kundfordringar, vilka
redovisas till upplupet anskaffningsvarde, beriknas atervinningsvardet
pa en tillgding som nuvirdet av framtida kassafléden diskonterade
med den effektiva ranta som gillde da tillgingen redovisades for
forsta gangen. For tillgangar med kort 16ptid gors ingen diskontering.
Nedskrivningen redovisas i resultatrikningen. Aterféring av tidigare
nedskrivningar gérs om en senare 6kning av atervinningsvardet objek-
tivt kan hianféras till en handelse som intriffat efter att nedskrivningen

redovisats. Aterféringen redovisas i resultatrikningen.

Derivatinstrument och sdkringsredovisning
Koncernen anvinder olika typer av derivatinstrument (terminer, op-
tioner och swapar) for att sikra olika finansiella risker, i forsta hand
valutarisker och rénterisker.

Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt virde i balans-
rakningen. Initialt redovisas derivat till verkligt virde innebarande att

transaktionskostnader belastar resultatet. De virdeférandringar som

uppstar vid omvirdering kan redovisas pa olika sétt,beroende pa om
derivatinstrumentet klassificerats som sékringsinstrument eller ej.

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

For derivatinstrument som utgor sakringsinstrument i en kas-
saflédessakring redovisas den effektiva delen av vardeférandringen
i eget kapital, medan den ineffektiva delen redovisas direkt i resul-
tatrakningen.

Den del av virdeforandringen som redovisas i eget kapital fors

sedan o6ver till resultatriakningen, vilket sker i den senare period da den
sikrade posten paverkar resultatrikningen. Om den sikrade posten
inte lingre férvantas intriffa fors vardeférandringen som redovisats
i eget kapital omedelbart &ver till resultatrikningen.
Om sikringsredovisningen avbryts fére derivatinstrumentets forfal-
lodag atergér derivatinstrumentet till att klassificeras som finansiell
tillgang eller skuld vérderad till verkligt varde via resultatrakningen,och
derivatinstrumentets framtida véirdeférandringar redovisas dirmed
direkt i resultatrakningen.

Kassaflodessakringar anvands huvudsakligen i foljande fall: (i) nar
valutaterminer anvands i syfte att sikra valutarisk i framtida inkop
och forsiljning i olika utlindska valutor och (ii) nar ranteswapar
anvinds i syfte att ersitta upplaning till rorlig rainta med rintebe-
talningar i fast ranta.

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

och forluster redovisas for de poster som sikrats.

Varulager
Varulager virderas till det ligsta av anskaffningsvirdet och nettofor-
sdljningsvardet.

Anskaffningsvirdet innefattar alla kostnader for inkép, kostnader
for tillverkning samt andra kostnader for 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 hianforliga till respektive produkt.

For andra varor beriknas anskaffningsvardet enligt forst in- forst ut-

principen eller genom metoder som bygger pa vigda genomsnitt.

Tillgangar som innehas for forsiljning

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

med avdrag for forsiljningskostnader.

Eget kapital

Forvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost fran eget
kapital. Likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en &kning
av eget kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas direkt

mot eget kapital.
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Ersattning till anstillda

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

Ataganden for alderspension och familjepension for tjansteman i
Sverige tryggas genom forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande frin
Redovisningsrddets Akutgrupp, URA 42, 4r detta en férménsbestimd
plan som omfattar flera arbetsgivare. Information som gor det méjligt
att redovisa denna plan som en férméansbestimd plan har hittills inte
varit tillgingligt. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en

forsakring i Alecta redovisas dirfér som en avgiftsbestaimd plan.

Formansbestimda planer

Koncernens nettoforpliktelse avseende férmansbestimda planer
beriknas separat for varje plan genom en uppskattning av den fram-
tida ersittning som de anstillda intjinat genom sin anstillning i bade
innevarande och tidigare perioder; denna ersittning diskonteras till
ett nuvirde och det verkliga virdet pa eventuella férvaltningstillgangar
dras av. Diskonteringsrantan r rantan pa balansdagen pa en forstklassig
foretagsobligation med en I6ptid som motsvarar koncernens pensions-
forpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad for sddana foretags-
obligationer anvinds istdllet marknadsrintan pa statsobligationer med
en motsvarande |6ptid. Berakningen utfors av en kvalificerad aktuarie
med anvindande av den si kallade projected unit credit method.

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

For aktuariella vinster och forluster som uppkommer vid berik-
ningen av koncernens forpliktelser for olika planer tillimpas den
sa kallade korridorregeln. Korridorregeln innebdr att den del av de
ackumulerade aktuariella vinsterna och férlusterna som Sverstiger
10% av det storsta av forpliktelsernas nuviarde och foérvaltningstill-
gangarnas verkliga varde redovisas i resultatet 6ver den forviantade
genomsnittliga aterstaende tjanstgoringstiden for de anstillda som
omfattas av planen. | ovrigt beaktas inte aktuariella vinster och
forluster.

Nir berdkningen leder till en tillging fér koncernen begrinsas det
redovisade virdet pa tillgangen till nettot av oredovisade aktuariella
forluster och oredovisade kostnader for tjanstgéring 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 sarskild
Ioneskatt baserat pd 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

Ratos ABs kdpoptionsprogram sikras genom édterkoép av egna
aktier. Aterkép av egna aktier redovisas som en reduktion av eget
kapital. Optionerna har forvarvats till marknadsmissigt pris och

optionspremien redovisas direkt mot eget kapital.Vid ett eventuellt
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framtida utnyttjande av optionerna kommer |6senpriset att inbetalas
och dka det egna kapitalet.

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

Skulden omvirderas I6pande till verkligt varde genom tillimpning
av en optionsvarderingsmodell, med beaktande av gillande villkor.
Viardeférandringar under optionens 16ptid redovisas som en finansiell
post, liksom andra intikter och kostnader avseende finansiella till-
gangar och skulder. Om en syntetisk option utnyttjas av innehavaren
regleras den finansiella skulden, som tidigare omvirderats till verkligt
virde. Eventuellt realiserat resultat redovisas i resultatrakningen som
en finansiell post. Om de syntetiska optionerna forfaller virdelosa,
intaktsfors den redovisade skulden.

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

redovisas i resultatrikningen som ersattningar till anstallda.

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

Utspadningseffekten av optionsprogrammen beror pa utestdende
kopoptioner under aret. Berakningen av antalet aktier utgar fran
skillnaden mellan l&senpriset for alla utestaende kdpoptioner och
genomsnittlig borskurs for motsvarande antal aktier. Skillnaden
motsvarar, med hinsyn till genomsnittlig borskurs pa Ratos-aktien,
ett visst antal aktier. Dessa aktier, tillsammans med nuvarande antal
aktier, ger ett beraknat antal aktier som anvinds for att erhalla
utspadningseffekten.

Vid berikning av resultat per aktie tas hansyn till genomford
inlésen kombinerad med split genomférd under 2006, for perioder

fére transaktionen.

Avsittningar

En avsittning redovisas i balansrakningen nir koncernen har en befintlig
legal eller informell forpliktelse som en foljd av en intréffad hidndelse
och det ar troligt att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att
kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning
av beloppet kan goras. Dir effekten av ndr i tiden betalning sker ar
vasentlig, beraknas avsittningar genom diskontering av det forvantade
framtida kassaflodet till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella
marknadsbedémningar av pengars tidsviarde och,om det ar tillimpligt,
de risker som ar férknippade med skulden.

En avsittning for forlustkontrakt redovisas nir de férvintade
fordelarna som koncernen vintas erhalla fran ett kontrakt ar ligre
an de oundvikliga kostnaderna fér att uppfylla forpliktelserna enligt
kontraktet.



Avsittningar avseende forsakringsavtal avser andel av erhallna forsak-
ringspremier avseende gillande forsakringsavtal som ar héanforlig till
utestdende risker, ej intjanade premier, samt forsakringsskador baserat
pa bedémningar av inrapporterade skador och uppskattningar av ska-
dor som intriffat, men som @nnu ej rapporterats. Per varje balansdag
provas huruvida de redovisade foérsakringsskulderna ar adekvata,
genom att gora aktuella uppskattningar av framtida kassafléden enligt

dess forsikringsavtal.

Skatt

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

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

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

de kan utnyttjas.

Eventualforpliktelser

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

ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att krévas.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Redovisningsradets rekommendationer
RR 32:06 Redovisning for juridisk person. Aven Redovisningsradets
Akutgrupps utgivna uttalanden for noterade foretag tillimpas. RR 32:06
innebdr att moderbolaget i drsredovisningen for den juridiska personen
skall tillimpa samtliga av EU godkinda IFRS och uttalanden sa langt
detta ir méjligt inom ramen fér Arsredovisningslagen, tryggandelagen
och med hidnsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som skall goras
fran IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redo-
visningsprinciper framgér nedan.

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

derbolagets finansiella rapporter.

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

det bokférda virdet pa andelarna.

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

vérdering av vissa finansiella instrument till verkligt varde.

Intresseforetag
Andelar i intresseforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaff-

ningsvardemetoden.

Formansbestimda pensionsplaner

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

redovisas i resultatrikningen da de uppstar.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Moderbolaget redovisar aktiedgartillskott i enlighet med uttalandet

fran Redovisningsradets Akutgrupp. Aktiedgartillskott aktiveras i

aktier och andelar i den mén nedskrivning ej erfordras.
Moderbolaget beskattas enligt reglerna fér investmentbolag,

vilka innebdr att moderbolaget varken kan ge eller ta emot kon-

cernbidrag.

Skatt
Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Det
innebar att uppkomna realisationsvinster ej ar skattepliktiga.
Bolaget deklarerar en schablonintakt pa 1,5% pa marknadsvirdet
av noterade aktier som vid arets ingang innehafts mindre 4n ett ar
eller dir dgarandelen (rostetalet) understiger 10%. Mottagna
utdelningar redovisas som intdkt. Réntenetto och omkostnader
ar avdragsgilla liksom limnad utdelning. Dessa regler leder till att
moderbolaget normalt inte betalar niagon inkomstskatt. Ratos
koncernmissiga skattekostnad utgors darfor sa gott som uteslutande

av intresse- och koncernféretagens skatt.
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Not 2 Koncernens resultatrakning

M 2007 2006
Innehav

Resultat fran koncernféretag 2 005 1164
Exitresultat, koncernforetag 160 -14
Nedskrivning, koncernféretag -178
Resultatandelar fran intresseforetag 545 719
Exitresultat, intresseforetag 727 1617
Nedskrivning, intresseforetag

Utdelning, 6vriga innehav Ul 21
Exitresultat, 6vriga innehav 46 75
Nedskrivning, 6vriga innehav -10
Resultat fran innehav 3554 33%

Centrala intidkter och kostnader

Forvaltningskostnader -347 =275
Finansiella poster 255 115
Centralt netto -92 -160
Resultat fore skatt 3462 3234
Skatt -516 -572
Arets resultat 2 946 2 662
Hanforlige till

Moderbolagets dgare 2 646 2 527
Minoritetsagare 300 135

Av formella skl har Ratos valt att redovisa resultatrakningen i enlig-
het med IAS 1. Ratos affirsidé dr att forvarva, utveckla och dérefter
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 férandras om koncern-
foretag avyttras och intresseforetag forvirvas eller vice versa, trots
att sadana férandringar ar en del av verksamheten. For att bittre
spegla Ratos verksamhet redovisas i denna not dven koncernféretagen
enligt kapitalandelsmetoden. De rader som far samma varden i de
bada uppstillningsformerna ir siledes resultat fore skatt, skatt och

resultat efter skatt.

Not 3 Intikternas fordelning

Mkr 2007 2006

Nettoomsittningens fordelning

Varuférsiljning 15285 11277
Tjansteuppdrag 5417 4477
Forsakringstjanster 477 402

21179 16 156

Not 4 Foretagsforvarv 2007

Under aret har Ratos genomfért forvirv av RH Form, RBM, HAG,
MCC, Contex, EuroMaint samt AH Industries. | samtliga fall har
forvirven genomforts av nybildade forvirvsbolag. Ratos investering
avser insatt kapital inklusive ev aktiedgarlan till forvarvsbolagen dar
identifierbara tillgangar, 6vertagna skulder och eventualférpliktelser
varderats till verkligt varde.| Ratos forvirvsanalyser redovisas saledes
endast goodwill da férvirvade tillgingar, skulder och eventualférplik-
telser i samband med férvirvet redan har varderats till verkligt virde

i underkoncernerna.| forvarvsbolagens prelimindra forvarvsanalyser
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har skillnaden mellan anskaffningsvardet och verkligt virde pa forvar-
vade identifierbara tillgingar och skulder hanforts till goodwill.

| borjan av aret forvarvade Ratos 85% av de bada kontorsstols-
producenterna RH Form och RBM. Ratos férvirvade i juni 85% av
den norska kontorsstolsproducenten HAG. De tre bolagen har gatt
samman i en ny koncern, HAG/RH/RBM. RH/RBM ingir i Ratos
resultat frin och med 1 januari och HAG fran och med 1 juni. Om-
sattningen dr under perioden 1 123 Mkr och resultatet fére skatt
45 Mkr. Om forvdrven hade genomforts per 1 januari 2007 hade
omsittning redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet
varit ca 1 488 Mkr och resultat fore skatt 69 Mkr. Férvirvsbolagets
rantekostnader har proformerats for att motsvara ett helarsvirde.
Ratos investering uppgar till 747 Mkr. Den goodwill som redovisas
for HAG/RH/RBM representerar en stark marknadsposition pa den
nordiska kontorsstolsmarknaden, signifikanta kostnads- och intakts-
synergier mellan HAG, RH Form och RBM, en stark organisatorisk
férmaga i den skapade koncernen, vilket for med sig en kapacitet
att genomfora en fortsatt konsolidering och inte minst de sérskilda
kompetenser inom ergonomi, design, kvalitet och miljé som agerar
mojliggorare for koncernens konkurrenskraft, héga I6nsamhet och
framtida expansionsférmaga samt férekomsten av ytterligare méj-
ligheter att 6ka den interna effektiviteten. Darutéver representerar
goodwill dven immateriella tillgingar som inte kan identifieras och
varderas skilt fran goodwill.

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

Ratos forvarvade per 31 augusti 2007 100% av EuroMaint. Bolaget
ingar i Ratos resultat fran och med den 1 september. Omsittningen
under perioden dr 740 Mkr och resultatet fére skatt -29 Mkr. Om
forvarven hade genomférts per 1 januari 2007 hade omsittning
redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet varit ca 2 067
Mkr och resultat fére skatt -13 Mkr. Férvarvsbolagets rantekostnader
har proformerats for att motsvara ett helarsvirde. Ratos investering
uppgar till 417 Mkr.1 den prelimindra férvirvsanalysen har hela skillna-
den mellan anskaffningsvirde och verkligt varde pa tillgangar, exklusive
immateriella tillgangar, skulder och eventualférpliktelser hanforts till
goodwill. Den goodwill som redovisas for EuroMaint representerar
en vil fungerande organisation, med férmaga att I6pande utveckla
och effektivisera verksamheten, knyta I6nsamma avtal, en affirsmodell
som genererar starka kassafléden och en ledande marknadsposition
samt immateriella tillgdngar som inte kan identifieras och virderas
skilt fran goodwill.

Ratos forvirvade 66% av AH Industries per 31 augusti 2007.
Bolaget ingar i Ratos resultat frin och med 1 september. Omsitt-
ningen under perioden dr 202 Mkr och resultatet fére skatt 23 Mkr.
Om forvdrven hade genomférts per 1 januari 2007 hade omsittning

redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet uppgatt till
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ca 553 Mkr och resultat fére skatt 73 Mkr. Férvirvsbolagets rante-
kostnader har proformerats for att motsvara ett helarsvirde. Ratos
investering uppgar till 304 Mkr.| den preliminira férvirvsanalysen har
hela skillnaden mellan anskaffningsvirde och verkligt virde pa tillgangar,
exklusive immateriella tillgangar, skulder och eventualférpliktelser
hanforts till goodwill. Den goodwill som redovisas fér AH Industries
representerar bolagets starka marknadsposition i Europa som ett
ledande nischbolag med stor tillvixtpotential, en kompetent ledning
samt immateriella tillgangar som inte kan identifieras och varderas
skilt fran goodwill.

Ratos forvirvade i borjan av september 2007 98% av Contex
Holding. Bolaget ingar i Ratos resultat fran och med 1 september.
Omsittningen under perioden dr 313 Mkr och resultatet fére skatt
27 Mkr. Om férvirven hade genomforts per 1 januari 2007 hade
omsittning redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet varit
ca 831 Mkr och resultat fore skatt 18 Mkr. Férvarvsbolagets rante-
kostnader har proformerats for att motsvara ett helarsvirde. Ratos
investering uppgar till 683 Mkr. | den prelimindra forvirvsanalysen
har hela skillnaden mellan anskaffningsvirde och verkligt virde pa
tillgangar; exklusive immateriella tillgdngar, skulder och eventualfrplik-
telser hanforts till goodwill. Den goodwill som redovisas for Contex
representerar en stark marknadsposition, en stark organisatorisk
formaga och teknikkunnande och teknikerfarenhet, méjligheter att
framgent effektivisera sin kostnadsstruktur och dirmed bolagets
I6nsamhet samt immateriella tillgingar som inte kan identifieras och

vérderas skilt fran goodwill.

Ratos forvarv

Nedanstaende sammanstillning visar verkligt virde vid forvarvs-

tillfallet.

HAG/RH AH Euro
M Mcc /RBM Industries  Maint Contex
Immateriella
anldggningstillgangar 23 0 18 56
Materiella
anldggningstillgangar 26 185 133 156 68
Finansiella
anlaggningstillgangar 1 2 4 7 2
Omsittningstillgangar 223 329 166 761 211
Likvida medel 23 128 11 23 125
Langfristiga skulder 408 1811 397 1022 1051
Kortfristiga skulder 216 236 114 427 119
Netto, identifierbara
tillgangar och skulder -351 -1380 -197 -484 -708
Koncerngoodwill 842 1619 644 692 1409
Kopeskilling, totalt 491 239 447 208 701
Ratos andel, % 60 85 66 100 98
Erlagd kopeskilling 295 194 296 208 683
Kostnader direkt hanférliga
till forvarvet 3 8
Tillkommer aktiedgarlan 553 209
Total investering 298 747 304 417 683

Forvirv gjorda av koncernféretag

Inwido har under aret férvirvat féretag i Norden och Storbritannien.
Totalt uppgar investeringarna till 1 404 Mkr. De storsta forvarven ar
det danska foretaget KPK, det finska foretaget Tiivituote Oy samt
DeCasa. DeCasa ingick tidigare i Haendig-koncernen. Darutéver har
ett antal mindre foérvirv genomforts. De forvirvade bolagen ingér i
koncernens omsittning med 935 Mkr och i resultatet fore skatt med
105 Mkr. Féretagens omsittning respektive resultat fore skatt uppgar
till 1 574 Mkr respektive 162 Mkr riknat fran arets borjan. | namnda
resultatsiffror ar ej DeCasa medriknat, dé foretaget redan tidigare
ingick i Ratos-koncernen.

Bisnode forvarvade under aret det hollindska féretaget WDM
BV, som dr en ledande leverantér av marknadsfoéringstjanster mot
konsumenter i Nederlinderna, Belgien och Frankrike.

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

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

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

forsdljning 3 Mkr.

Mkr Inwido ¥ Bisnode  Anticimex  Jotul Totalt
Immateriella

anlaggningstillgingar 334 1 335
Materiella

anlaggningstillgangar 329 102 2 47 480
Finansiella

anlaggningstillgangar 17 3 20
Varulager 112 32 17 161
Ovriga fordringar 207 212 14 5 438
Likvida medel 103 150 13 266
Langfristiga skulder

och avsittningar 317 202 3 31 553
Kortfristiga skulder

och avsittningar 277 295 16 15 603
Netto identifierbara

tillgangar och skulder 174 336 11 23 544
Koncerngoodwill 999 860 96 26 1981
Kopeskilling totalt 1173 1196 107 49 2525
Avgar minoritetsandelar -43 -43
Erlagd kopeskilling 1173 1153 107 49 2482

" Exkusive det interna férvirvet av DeCasa.
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Faststillande av foregaende ars preliminira
forvarvsanalyser

Forvirvsanalyser avseende Jotul och Medifiq har faststillts. | Jotuls
definitiva forvarvsanalys har varumérke virderats.| Medifigs definitiva

forvarvsanalys har kundrelationer virderats.

Jotul Preliminar Definitiv
Mkr forvdrvsbalans Ny virdering  forvdrvsbalans
Immateriella anlaggningstillgangar 13 208 221
Materiella anlaggningstillgangar 235 235
Finansiella anldggningstillgangar 11 1"
Omsittningstillgangar 468 468
Likvida medel 110 110
Langfristiga skulder

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

och skulder -524 150 -374
Koncerngoodwill 689 -150 539
Kopeskilling, totalt 165 0 165
Ratos andel, % 62,5 62,5
Erlagd kopeskilling 103 103
Tillkommer aktiedgarlan 172 172
Total investering 275 0 275
Medifiq Preliminir Definitiv
Mkr forvirvsbalans Ny virdering  forvirvsbalans
Immateriella anlaggningstillgangar 18 8 26
Materiella anlaggningstillgangar 199 199
Omsittningstillgangar 100 100
Likvida medel 70 70
Langfristiga skulder och

avsdttningar 310 2 312
Kortfristiga skulder 63 63
Netto identifierbara tillgingar

och skulder 14 6 20
Koncerngoodwill 343 -6 337
Kopeskilling, totalt 357 0 357
Ratos andel, % 78,5 78,5
Erlagd kopeskilling 280 280
Total investering 280 0 280
2006

Under aret har Ratos genomfort forvirv av Anticimex, Jotul och
Medifiq Healthcare. | samtliga fall har férvarven genomférts av
nybildade férvirvsbolag. Ratos investering avser insatt kapital i for-
varvsbolagen dar identifierbara tillgangar, 6vertagna skulder och even-
tualférpliktelser varderats till verkligt virde. | Ratos férvirvsanalyser
redovisas saledes endast goodwill da férvarvade tillgangar, skulder och
eventualférpliktelser i samband med forvirvet redan har virderats till
verkligt virde i underkoncernerna.

I borjan av aret forvirvade Ratos 85% av Anticimex som ar nordisk
marknadsledare inom skadedjurskontroll. Verksamheten omfattar

dven ett brett tjanstesortiment med malet att skapa sunda och hil-
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sosamma inomhusmiljoer. Resterande 15% 4gs av foretagsledningen.
Anticimex ingar i Ratos resultat fran och med 1 februari. Omsitt-
ningen under perioden ar 1 167 Mkr och resultatet fore skatt 54 Mkr.
Om férvirvet hade genomférts per 1 januari 2006 hade omsittning
redovisad i Ratos-koncernen under perioden istillet varit ca 1 400
Mkr och resultat fére skatt 80 Mkr. Férvirvsbolagets riantekostnader
har proformerats for att motsvara ett helarsvarde. Ratos investering
uppgar till 535 Mkr. De immateriella tillgangar som identifierades i
forvirvsanalysen avser kontraktsportfolj,som vérderades till 116 Mkr.
Den goodwill som redovisas fér Anticimex representerar en vil fung-
erande organisation, med férmaga att bredda produkterbjudandet och
formaga att knyta avtal med partners, en affirsmodell som ger starka
kassafloden, en marknadsledande position samt immateriella tillgangar
som inte kan identifieras och virderas skiljt frin goodwill.

I juni tecknades avtal om férvirv av 62,5% av den norska bras-
kamintillverkaren Jotul. Den tidigare huvudagaren Accent Equity
kvarstar som delagare till 22,5%. Medlemmar av féretagsledningen har
forvarvat resterande aktier. Jotul grundades 1853 och 4r Skandinaviens
ledande tillverkare av braskaminer. Féretaget har produktionsanlagg-
ningar i Norge, Danmark, USA och Frankrike. Jotul ingar i Ratos
resultat fran och med juli manad. Omsittningen under perioden
ar 625 Mkr och resultatet fore skatt 56 Mkr. Om forvirvet hade
genomforts per 1 januari 2006 hade omsittning redovisad i Ratos-
koncernen under perioden istdllet varit 1 000 Mkr och resultat fére
skatt 50 Mkr. Férvarvsbolagets rantekostnader har proformerats for
att motsvara ett heldrsvirde. Jotuls forvarv av Krog Iversen ingér fran
arets borjan. Ratos investering uppgar till 275 Mkr.1 den preliminara
forvarvsanalysen har hela skillnaden mellan anskaffningsviarde och
verkligt virde pa tillgangar, exklusive immateriella tillgangar, skulder
och eventualforpliktelser hanférts 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 tillgingar
som inte kan identifieras och vdrderas skiljt fran goodwill.

| augusti ingick Ratos ett kopeavtal om forvirv av 78% av aktierna
i Perlos medicintekniska division Perlos Healthcare. Férvirvet ge-
nomférdes under november méanad och féretaget har namniandrats
till Medifiq Healthcare. Den tidigare dgaren Perlos Oy kvarstar som
agare till 20% och resterande 2% 4gs av foretagsledningen. Medifiq
Healthcare utvecklar och tillverkar hjilpmedel for dosering och
administrering av likemedel, preventivmedel, hjilpmedel for blod-
provstagning samt hjilpmedel foér sjukvardspersonal inom en rad
olika omraden. Medifiq Healthcare ingar i Ratos resultat fran och
med november méanad. Omsittningen under perioden 4r 94 Mkr
och resultatet fore skatt 4 Mkr. Ratos investering uppgar till 280 Mkr.
Om forvirvet hade genomférts per 1 januari 2006 hade omsittning i
Ratos-koncernen under perioden istillet varit 490 Mkr och resultat
fore skatt 10 Mkr. Férvarvsbolagets rantekostnader har proformerats
for att motsvara ett helarsvirde. | den prelimindra forvarvsanalysen
har hela skillnaden mellan anskaffningsvarde och verkligt virde pa
tillgingar, exklusive immateriella tillgdngar, skulder och eventual-
forpliktelser hanforts till goodwill. Goodwill hanférs till bolagets
organisation och marknadsposition samt immateriella tillgingar som

inte kan identifieras och virderas skiljt fran goodwill.



| december har avtal tecknats om férvarv av 100% av de bada kon-
torsstolsproducenterna svenska RH Form och danska RBM.RH Form
producerar olika typer av ergonomiska kontors- och arbetsstolar 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. Forvarven ér villkorade av
berérda myndigheters godkinnande. Férvirven genomférdes i borjan

av 2007. Bokslut for den nya koncernen ar dnnu ej faststallt.

Nedanstdende sammanstillningar visar verkligt virde vid forvarvs-
tillfallet.

Ratos forvarv

Mkr Anticimex Jotul Medifiq Totalt

Immateriella anlaggningstillgangar 118 13 18 149

Materiella anldggningstillgangar 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
Léngfristiga 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 -1860
Koncerngoodwill 1750 689 343 2782
Kopeskilling, totalt 400 165 357 922
Ratos andel, % 85 625 785

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

Storre forvirv gjorda av koncernforetag

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

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

Arcus Gruppen har férvirvat 60% av svenska Vingruppen, en av
Sveriges storre leverantdrer av vin.Vingruppen ingar i omsittningen
med 94 Mkr och resultat fore skatt med 10 Mkr.

Analyser av forvirvade immateriella tillgaingar har genomforts for

varje forvirv. De immateriella tillgangar som darvid har framkommit

ar bland annat varumirken, databaser och kundrelationer.
Nedanstdende sammanstillningar visar verkligt virde vid forvarvs-

tillfillet. | vissa fall 4r forvarvsanalyserna preliminéra.

Mkr Arcus Gruppen Bisnode Inwido  Totalt

Immateriella anlaggningstillgangar 2 206 36 244

Materiella anlaggningstillgingar 1 13 119 133
Finansiella anlaggningstillgdngar 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

tillgangar och skulder 40 9 219 268
Koncerngoodwill 70 602 349 1021
Koépeskilling, totalt 110 611 568 1289

Varav Ratos lamnat

aktiedgartillskott och aktiedgarlan 379

Faststillande av foregaende ars preliminira

forvarvsanalyser

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

varden skett.

Arcus Gruppen Preliminar Definitiv
Mkr forvirvsbalans Ny virdering  forvirvsbalans
Immateriella anlaggningstillgangar 291 291
Materiella anlaggningstillgangar 700 -183 517
Finansiella anldggningstillgangar 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

tillgangar och skulder 216 -132 84
Koncerngoodwill 354 132 486
Kopeskilling, totalt 570 0 570
Ratos andel, % 83 83
Erlagd kopeskilling 474 474
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Not 5 Ovriga rorelseintikter

Not 8 Resultat hanforligt till intresseforetag

Koncernen

Mkr 2007

2006

Koncernen

M 2007 2006

Hyresintakter 4 11

Vinst vid forsiljning

av anldggningstillgangar 60 33

Kursvinster pa fordringar/

skulder av rorelsekaraktir 22 8

Statliga bidrag 3

Ovriga 134 92
223 144

Moderbolaget

Mkr 2007 2006

Hyresintakter 2 4

Ovriga 1 1

3 5

Not 6 Ovriga rorelsekostnader

Moderbolaget

Mkr 2007 2006

Fastighetskostnader -4 -3

-4 -3
Not 7 Realisationsresultat vid forsiljning
av koncernforetag

Koncernen

M 2007 2006

Bluegarden 160

Gadelius -14

Foretag inom Arcus Gruppen 748 -16

Foretag inom Bisnode 77 66

Foretag inom BT) Group 19

Foretag inom Haendig 177 14

Internvinst -167

Foretag inom Inwido 20
995 89

Resultat fran andelar i koncernforetag

Moderbolaget

Mkr 2007 2006

Utdelningar 73 100

Resultat vid forsiljning av aktier 316 2 850

Nedskrivning -99
389 2 851
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Resultatandelar

Atle Industri 19 20
Camfil 93 73
DIAB 100 122
HL Display 44 26
Lindab 264 379
Superfos 24 11
Alimak Hek 88
544 719
Resultatandelar i intresseforetags resultat,
dgda av koncernféretag 15 14
559 733
Realisationsresultat
Alimak Hek 727
Lindab 1419
LRT/Tornet 198
727 1617
Realisationsresultat intresseforetag,
dgda av koncernféretag 14
741 1617
Resultat hanforligt
till intresseforetag 1300 2 350
Resultat fran andelar i intresseféretag
Moderbolaget
Mkr 2007 2006
Utdelningar 92 19
Resultat vid forsiljning av aktier 800 1685
Nedskrivning -2
890 1704



Not 9 Anstillda, personalkostnader och
ledande befattningshavares och

styrelsens ersittningar

Medelantalet anstillda

2007 2006
2007 Varav man 2006 Varav min
Totalt %-andel Totalt %-andel
Moderbolaget 35 51 32 50
Koncernféretag 14 336 62 9592 66
Koncernen totalt 14 371 62 9 624 66
varav i
Sverige 6173 50 4026 63
Norge 2 006 73 1725 70
Finland 1130 61 942 62
Danmark 1254 75 786 74
Polen 646 69 324 VAl
England 571 71 505 64
Tyskland 558 63 383 64
Kanada 423 95 19 84
Nederlinderna 236 73 67 69
USA 234 82 163 86
Irland 188 82 57 67
Frankrike 126 61 106 81
Ryssland 122 66
Belgien 108 60 14 57
Schweiz 74 54 VAl 54
Osterrike 71 58 55 58
Kina 71 76 54 78
Tjeckien 58 43 47 38
Ungern 53 26 53 26
Spanien 43 86 43 88
Slovenien 40 48 41 42
Australien 34 82 34 88
Korea 31 94 12 83
Japan 20 75 20 80
Indien 20 95 9 78
Singapore 19 84 14 86
Slovakien 15 7 1" 18
Brasilien 13 92 13 92
Italien 11 82 9 78
Litauen 9 44 12 50
Estland 8 13 5 60
Mexiko 4 75 4 75
Lettland 2 50

Konsfordelning i styrelse och bland ledande

befattningshavare

2007-12-31 2006-12-31
Andel man Andel mén

Styrelse

Moderbolaget 87% 87%

Koncernen totalt 92% 92%

Foretagsledning

Moderbolaget 83% 83%

Koncernen totalt 81% 80%

Koncernen

Loner och andra ersittningar

Styrelse och ledande Ovriga
Mkr b i A Summa
2007
Koncernen, totalt 520 4299 4819
— varav tantiem 125 125
Varav i Sverige 244 1686 1930
— varav tantiem 88 88
Varav i 6vriga linder 276 2613 2889
— varav tantiem 37 37
Antal personer 1026
2006
Koncernen, totalt 362 3062 3424
— varav tantiem 86 86
Varav i Sverige 197 1432 1629
— varav tantiem 67 67
Varav i 6vriga lander 165 1630 1795
— varav tantiem 19 19
Antal personer 894
Sociala kostnader
Mkr 2007 2006
Sociala kostnader 1506 1129
(varav pensionskostnader) (380) (302)

Av koncernens pensionskostnader avser 74 Mkr (34) styrelse och le-

dande befattningshavare i koncernens foretag. Koncernens utestaende

pensionsforpliktelser till dessa uppgér till 17 Mkr (16).

Medelantalet anstillda, I6ner och andra ersittningar samt sociala

kostnader avser endast koncernféretag som ingar i koncernen vid

arets slut.
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Moderbolaget
Loner och andra ersittningar

Mkr 2007 2006

Ledande befattningshavare, VD och vWD

Antal personer [ 6
Loner och andra ersittningar 82 65
— varav tantiem (66) (50)
Ovriga anstillda 74 59
Summa 156 124

Sociala kostnader

Mkr 2007 2006
Sociala kostnader 88 65
(varav pensionskostnader) (28) (22)

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

som varit anstallda.

Sjukfranvaro i procent av arbetstid

2007 2006
Total sjukfranvaro

Total sjukfranvaro av ordinarie arbetstid 1,0 11
Andel av den totala sjukfranvaron

som avser sammanhiangade sjukfranvaro

pa 60 dagar eller mer - -
Koénsférdelning

Min 0,4 0,7
Kvinnor 1,7 15
Aldersférdelning

<30 ar 0,2 0,1
30-49 ar 14 038
>50 ar 0,5 19

Arsstimmans 2007 beslut om riktlinjer fér ersittning till
ledande befattningshavare

Incitamentssystem for bolagets affirsorganisation ar av stor strategisk
betydelse for Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersittnings- och
incitamentssystem tagits fram som skall erbjuda konkurrenskraftiga
villkor samtidigt som bolagets medarbetare motiveras att verka i
aktiedgarnas intresse. Systemet bestar av tre komponenter — fast I6n,

rorlig I6n samt optioner — och vilar pa fem grundlaggande principer.

— 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.

— Rorlig I6n som utbetalas skall kopplas till den resultatutveckling
som kommer aktiedgarna tillgodo. Rérlig 16n utfaller forst efter att

vissa villkor uppfyllts avseende avkastning pa bolagets kapital.
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— Styrelsen faststiller arligen ett tak for den sammantagna rérliga
16nen, vilken maximalt skall uppga till nagra procent av bolagets resultat
fore skatt.

— Ratos nyckelpersoner skall uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare vilket astadkoms genom rimligt avvigda optionsprogram
ddr medarbetarna dels tar del av kursstegringar alternativt realiserade
virdedkningar, men dven tar en personlig risk genom att betala en

marknadsmissig premie for optionerna.

Den rorliga I16n som medarbetare kan tilldelas utbetalas 6ver en
flerarsperiod. Kostnaden for respektive ars rérliga 16n bokférs dock
i sin helhet det &r ersittningen intjanats.
Savitt avser kostnaderna for foreslagna optionsprogram hanvisas till
styrelsens forslag avseende képoptioner och syntetiska optioner.
Styrelsen skall ha ritt att franga dessa riktlinjer om sarskilda skil

foreligger.

Tidigare beslutade ersittningar som inte forfallit till betalning omfattar
tidigare beslutad bonus och subvention av optionspremier.Vid arsskiftet

uppgick beloppet till 158 Mkr.

Information om rorlig ersattning och

optionsprogram

Rorlig ersiattning 2007
Rérlig ersattning utfaller forst efter att vissa villkor uppfyllts avseende
avkastning pa bolagets kapital. For 2007 har kravet for att rorlig ersatt-
ning skall utga varit att koncernens resultat fére skatt skall motsvara
minst 8% av eget kapital. Ett tak har faststillts till totalt 100 Mkr i
sammanlagd rorlig ersittning, vilket motsvarar ett resultat fére skatt
om 32% av eget kapital. Resultatet fore skatt for 2007 uppgick till
29,6% av eget kapital och den rorliga ersittningen uppgar dirmed till
90 Mkr att utbetalas under 2008 - 2010. Sammantaget 27 personer
omfattas av ritten till rérlig ersittning.

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

utbetalning krévs att personen ar fortsatt verksam i Ratos.

Kopoptionsprogram

Ordinarie arsstimma 2003- 2007 har beslutat om k&poptionsprogram
riktade till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner inom
Ratos. Loptiden for samtliga kopoptioner ar fem ar. De anstillda har
erlagt marknadsmassig premie for képoptionerna i samtliga program.
Forvirv av képoptioner subventioneras genom att koparen erhaller
en extra ersittning motsvarande hogst 50% (60% t o m 2003) av
optionspremien efter avdrag for 55% schablonskatt, varvid ersitt-
ningen fordelas till lika delar pa fem ar och forutsitter att personen
ar fortsatt verksam i Ratos. Fran och med optionsprogrammet
2005/2010 kravs dven for att erhalla subvention att personen i fraga
fortsatt innehar de optioner subventionen avser eller aktier forvarvade
genom optionerna.

K&poptionerna dr utstillda pa av Ratos aterkopta aktier.



Kopoptioner

2007-12-31 2006-12-31
Antal Motsvarande Antal Motsvarande
optioner antal aktier optioner antal aktier
Utestaende vid periodens ingang 1382 500 2972375 1180 500 2538075
Utstillda 518 000 518 000 464 000 997 600
Utnyttjade ! -533 500 -1 147 025 -262 000 -563 300
Utestaende vid periodens utging 1367 000 2 343 350 1382 500 2972375
" Genomsnittligt 16senpris 59 kr per aktie (50), genomsnittlig aktiekurs da optionerna utnyttjades 204 kr (115).
Upplysningar om utstillda optioner under perioden
2007 2006
Forfallotidpunkt 2012-03-31 2011-03-31
Losenpris per aktie 278,00 151,80
Varije option berittigar till
kop av antal aktier 1,00 2,15
Sammanlagda
optionspremieinbetalningar, Mkr 18,9 9.8
Sammanlagda inbetalningar till Ratos
om aktierna forvirvas, Mkr 144,0 1514
Villkor foér de optioner som ar utestaende vid periodens utging:
2007-12-31 2006-12-31
Férfallo- Optionspris Lésenpris, Antal aktier/ Antal Motsvarande Antal Motsvarande
tidpunkt kr kr option optioner antal aktier optioner antal aktier
2007-03-30 10,40 62,90 2,15 307 500 661125
2008-03-28 7,20 54,00 2,15 210 000 451 500 436 000 937 400
2009-03-31 7,60 68,40 2,15 76 000 163 400 76 000 163 400
2010-03-31 11,20 102,90 2,15 99 000 212 850 99 000 212 850
2011-03-31 21,20 151,80 2,15 464 000 997 600 464 000 997 600
2012-03-31 36,50 278,00 1,00 518 000 518 000
1367 000 2 343 350 1382 500 2972375
Maximal utokning av antalet aktier i forhallande
till utestaende aktier vid periodens slut, % 1,5% 1,8%

Kontantbelopp som bolaget kan erhélla vid |6sen av utestaende optioner uppgar till 353 Mkr.

Syntetiska optioner

Arsstimman 2007 beslutade om ett kontantavriknat optionspro-
gram relaterat till Ratos investeringar i portféljbolag. Programmet
genomfors genom utgivande av syntetiska optioner som 6verlats till
marknadspris. Programmet ger nyckelpersoner inom Ratos méjligheter
att ta del av portféljbolagens vardetillvaxt. Om virdeutvecklingen pa
Ratos investering i det aktuella portfoljbolaget Gverstiger 15% per ar
har optionerna ett varde. Det sammanlagda vardet av utstillda optioner
vid sluttidpunkten ar hdgst 3% av skillnaden mellan faktiskt realiserat
virde for Ratos investering vid sluttidpunkten och anskaffningsvardet
uppriknat med 15% per ar. Finansiella skulder avseende syntetiska
optioner uppgar till 8 Mkr 2007-12-31.
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Ersittning till styrelse och ledande befattningshavare

2007
Grundlén, Rérlig Ovriga Pensions- Pensions-
Mkr styrelsearvode ersttning formaner kostnad Summa forpliktelser
Olof Stenhammar, styrelsens ordférande 0,9 0,9 -
Lars Berg, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Staffan Bohman, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Goran Grosskopf, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,5 0,5 -
Per-Olof Séderberg, styrelseledamot 0,5 05 -
Arne Karlsson,VD 55 17,6 0,1 2,1 25,3 -
Thomas Mossberg, vWD 24 11,5 0,1 13 15,3
Andra ledande befattningshavare 79 36,6 0,3 57 50,5 -
(4 personer)
2006
Grundlén, Rérlig Ovriga Pensions- Pensions-
M styrelsearvode ersittning formaner kostnad Summa forpliktelser
Olof Stenhammar, styrelsens ordférande 0,7 0,7 -
Lars Berg, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Staffan Bohman, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Peggy Bruzelius, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Goran Grosskopf, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Per—Olof Séderberg, styrelseledamot 0,4 0,4 -
Arne Karlsson, VD 4,5 13,7 0,1 1,7 20,0 -
Thomas Mossberg, vWD 2,3 87 0,1 13 12,4
Andra ledande befattningshavare 78 27,6 0,3 2,5 38,2 -
(4 personer)
Kopoptioner
Innehav 2007-12-31
2003 2004 2005 2006 2007
Antal Antal Antal Antal Antal Forman
Styrelsens ordférande
Ovriga styrelseledaméter
Arne Karlsson, VD 100 000 115 000 100 000 -
Thomas Mossberg, vWD 27 000 50 000 50 000
Ovriga ledande befattningshavare 20 000 50 000 170 000 165 000 -
Innehav 2006-12-31
2002 2003 2005 2006
Antal Antal Antal Antal Forman
Styrelsens ordférande
Ovriga styrelseledaméter
Arne Karlsson,VD 105 000 100 000 115 000 -
Thomas Mossberg, vWD 23 000 50 000 50 000
Ovriga ledande befattningshavare 82 000 105 000 50 000 185 000 -

2007

Syntetiska optioner, ledande befattningshavare

Inbetald
Mkr premie Férman
Styrelsen - -
Ledande befattningshavare,VD och vWD 3 -
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Ersattningar till VD

Rorlig ersittning

Den rorliga ersittningens storlek beslutas diskretionért av styrelsen
pa forslag av ersattningskommittén och inom ramen fér den totala
rorliga ersattningen for ledande befattningshavare och andra nyckel-
personer. Férvirv av kdpoptioner subventioneras inom ramen for

optionsprogram for ledande befattningshavare.

Pensionsvillkor

Pensionspremie uppgar till 25% av den fasta I6nen plus rorlig er-
sattning upp till 50% av fast 16n enligt sirskild berdkningsmodell.
Pensionen ir avgiftsbestamd. Det finns inte nagon avtalad pensions-

alder.

Villkor fér avgangsvederlag
Den 6msesidiga uppsagningstiden dr 6 manader. Avgingsvederlag
motsvarande tvé arsloner utgar och kan ej utlésas av verkstillande

direktoren. Ersittning fran tredje man avriknas.

Andra ledande befattningshavare

For ersittning till 6vriga fem ledande befattningshavare se tabell

ovan.

Pensionsvillkor
Pension utgar fran 65 ars dlder forutom i nagot fall. Vid faststal-
lande av pensionspremie ér rorlig ersittning upp till 50% av fast 16n

pensionsgrundande.

Avgangsvederlag

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

andring av huvudigare.

Incitamentsprogram i Ratos innehav

Ratos arbetar aktivt for att en incentivestrategi skall finnas for styrelsen
och ledande befattningshavare i de bolag som Ratos investerar i. Det
forekommer olika typer av incitamentsprogram, som omfattar aktier,
aktiedgarlan, teckningsoptioner, syntetiska optioner och syntetiska
aktier. Investeringen genomférs pd marknadsmissiga villkor, med
vissa undantag. For undantagen ar IFRS 2 Aktierelaterade ersittningar
tillimplig. Dessa har inte haft en betydande inverkan pa Ratos-kon-
cernens resultat- och balansrakningar. Sammanlagt uppgar finansiella
skulder avseende syntetiska optionsprogram avseende Ratos innehav
till 232 Mkr 2007-12-31. Under 2007 belastas koncernens resultat
med 103 Mkr till féljd av omvirdering av syntetiska optionsskulder

avseende innehaven.

Not 10 Arvode och kostnadsersattning

till revisorer

2007 2006
Mkr Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
KPMG
Revisionsuppdrag 14 2 8 2
Andra uppdrag 11 1
Ovriga revisorer 52 7 30 5
77 17 41 8

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

annat ar andra uppdrag.

Not 11 Finansiella intikter och kostnader

Koncernen
Finansiella intikter
Mkr 2007 2006
Utdelning 73 21
Resultat vid forsiljning av aktier 50 75
Rénteintakter 188 84
Ovriga finansiella intikter 59 24
370 204
Koncernen
Finansiella kostnader
Mkr 2007 2006
Réntekostnader -688 -398
Netto, valutakursférandringar -23 -1
Nedskrivning -2 -12
Syntetiska optionsprogram -103
Ovriga finansiella kostnader -63 -50

-879 -461

Moderbolaget

Resultat fran 6vriga

virdepapper och fordringar Ovriga rinteintikter

som &r och lik
Mkr 2007 2006 2007 2006
Utdelningar 7 21
Resultat vid
forsiljning av aktier 46 74
Nedskrivning -10
Ranteintakter

Koncernféretag 138 75 25 24

Intresseféretag 1

Ovriga 1 97 47
Netto,
valutakursférandringar 2

257 160 124 71
Réntekostnader och
liknande resultatposter

M 2007 2006
Réantekostnader

Koncernféretag -8 -26

Ovriga -1 2
Netto, valutakursférandringar -15
Ovriga finansiella kostnader -23 -8

-32 -51
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Not 12 Skatter

Redovisat i resultatrikningen

Mkr 2007 2006
Periodens skattekostnad -398 =341
Justering av skatt hanforlig till tidigare ar 4 -6
Andel i intresseforetags skatt -101 -207
-495 -554
Uppskjuten skatt avseende
temporira skillnader
Materiella anlaggningstillgingar -6 -2
Immateriella anlaggningstillgangar -3 14
Finansiella anlaggningstillgangar -3 8
Lager 15 5
Kundfordringar 1
Pensionsavsattningar 5 8
Ovriga avsittningar -15 -1
Periodiseringsfonder o dyl. -53 -46
Ovrigt -7 3
Uppskjuten skatteintikt pga
andrade skattesatser 3
Uppkjuten skatteintdkt i under aret
aktiverat skattevirde i underskottsavdrag 54 34
Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av
utnyttjande av tidigare aktiverat
skattevarde i underskottsavdrag -1 -32
-21 -18
Totalt redovisad skattekostnad
i koncernen -516 -572
Avstamning effektiv skatt, koncernen
Mk 2007 2006
Resultat fore skatt 3 462 3234
Avgar resultat fran intressebolag -559 -733
2903 2501
Skatt enligt gillande skattesats, 28% -812 -700
Effekt av sirskilda skatteregler
for investmentbolag 202 58
Effekt av andra skattesatser i andra linder  -12 -6
Ej avdragsgilla kostnader -93 -83
Ej skattepliktiga intikter 340 373
Okning av underskottsavdrag
utan motsvarande aktivering av
uppskjuten skatt -40 -14
Utnyttjande av tidigare e] aktiverade
underskottsavdrag 12 10
Skatt hanforlig till tidigare ar -6
Effekt av dndrade
skattesatser/ och skatteregler 3 1
Ovrigt -19 2
Skatt i intressebolag -101 -207
Redovisad effektiv skatt -516 -572
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Skatteposter som redovisats direkt mot eget kapital

Mkr 2007 2006

Uppskjuten skatt hanférlig
till sakringsreserv 7 -2

C)vrigt

Redovisade uppskjutna skattefordringar och skulder

Koncernen

Uppskijuten skatte- Uppskjuten

fordran skatteskuld

Mkr 2007 2006 2007 2006
Materiella anlaggningstillgangar 29 14 88 78
Immateriella anlaggningstillgingar 18 24 462 352
Finansiella anldggningstillgangar 3 10
Varulager 13 5 18 1
Kundfordringar 8 15
Réntebarande skulder 14 3 5 1
Avsittningar pensioner 112 49
Ovriga avsittningar 21 39
Ovrigt 54 59 24 27
Underskottsavdrag 168 91 0
Periodiseringsfonder 289 244

Skattefordringar/skatteskulder 437 302 896 703
Kvittningar -146 115 146 -115

Skattefordringar/skatte-
skulder, netto 291 187 750 588

Av redovisade uppskjutna skattefordringar forfaller 40 Mkr inom
ett ar och 200 Mkr saknar forfallodag. Av redovisade uppskjutna
skatteskulder forfaller 51 Mkr inom ett ar och 333 Mkr saknar

forfallodag.

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar

Mkr 2007 2006

Avdragsgilla temporira skillnader 10

Skattemdssiga underskott 979 896
989 896

Av ej varderade forlustavdrag hanfor sig ca 340 Mkr (400) till av
Ratos centralt administrerade dotterféretag. 100 Mkr (64) av de
skattemissiga underskotten forfaller 2009 - 2016. Resterande del
av de skattemissiga underskotten har ej faststillda forfallodagar.
Ovanstiende e redovisade avdragsgilla temporira skillnader och
skattemdssiga underskott motsvarar ett skattemassigt varde uppga-
ende till 273 Mkr (243).

Det ir inte sannolikt att ej redovisade skattefordringar kom-
mer att medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden varfor de ej

asdtts nagot vérde.

Moderbolaget

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Dessa
innebir att uppkomna realisationsvinster ej ar skattepliktiga. Bolaget
deklarerar en schablonintikt pa 1,5% pa marknadsvardet av note-
rade aktier som vid arets ingang innehafts mindre 4n ett ar och dar
dgarandelen understiger 10%. Mottagna utdelningar redovisas som
intdkt. Rantenetto och omkostnader ar avdragsgilla liksom lamnad

utdelning.



Not 13 Immateriella anldggningstillgangar

Koncernen
Internt
Férvirvade immateriella tillgangar generade
Varu- Kund-  Kontrakts-  Data- Affirs- Ovriga Svriga
Mkr Goodwill ~ mirken relationer portfoli  baser  relati illga illga Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingaende balans 2006-01-01 5947 353 143 234 430 7107
Investeringar 31 153 184
Omklassificering 6 -4 2
Rorelseférvarv 3833 9 139 116 62 71 4230
Avyttringar -149 -15 -43 -207
Omklassificerat till Tillgangar
for forsiljning -26 -3 -29
Arets valutakursdifferenser =225 -22 -6 -8 -19 -280
Utgaende balans 2006-12-31 9 380 340 276 116 310 585 11007
Faststillda forvarvsbalanser -156 208 8 60
Justerad utgdende balans 2006-12-31 9224 548 284 116 310 585 11067
Ingdende balans 2007-01-01 9224 548 284 116 310 585 11067
Investeringar 35 21 101 24 181
Omklassificering 7 99 57 -109 54
Rérelseforvary 7261 24 128 20 282 60 43 85 7903
Avyttringar -535 -2 -36 -573
Overfort till tillgangar for forsiljning -183 -183
Arets valutakursdifferenser 275 41 7 11 5 15 -1 353
Utgaende balans 2007-12-31 16 225 620 419 136 735 143 416 108 18 802
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingaende balans 2006-01-01 -2 -9 -46 -227 -284
Arets avskrivningar -14 -39 -5 -31 -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 tillgangar for forsaljning 23 2 25
Arets valutakursdifferenser 1 2 10 13
Utgaende balans 2006-12-31 -181 -15 -48 -5 -93 -259 -601
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingdende balans 2007-01-01 -181 -15 -48 -5 -93 -259 -601
Arets avskrivningar -10 -51 -7 -55 -5 -49 -8 -185
Arets nedskrivningar -3 -4 -7
Omklassificering -54 -54
Ackumulerade avskrivningar i
forvarvat foretag -4 9 146 21 -10 -190
Avyttringar 195 2 197
Ackumulerade avskrivningar i
avyttrat foretag 130 130
Arets valutakursdifferenser -1 -2 -1 -5 -1 -6 -26
Utgaende balans 2007-12-31 0 =27 -104 21 =297 -60 -205 -22 -736
Virde enligt koncernbalansrakningen 16 225 593 315 115 438 83 21 86 18 066
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forts.Not 13

Nedskrivningsprovningar for goodwill och immateriella
tillgangar med obestimbar nyttjandeperiod hanforlig till
koncernféretag

Ratos-koncernens goodwill och immateriella anlaggningstillgangar med
obestimbar nyttjandeperiod fordelar sig enligt foljande.

2007 2006

Immateriella
anliggnings-
Fivard 'y

Immateriella
anldggnings-
Piverd Yy

Bisnode 3914 3025
Inwido 3155 2 047
Anticimex 1857 1729
HAG/RH/RBM 1656
Contex 1367

11 949 6801

Dotterforetag utan
betydande goodwillvirden,
4276 441 2242 406

16 225 441 9043 406

sammantagna

) Avser immateriella tillgdngar med obestimbar nyttjandeperiod,

och som dirmed inte skrivs av.

Goodwill och 6vriga immateriella tillgéngar med obestambar nyttjande-
period hdnfors vid nedskrivningsprovningen till separata dotterforetag,
da dessa utgor kassagenererande enheter. Endast goodwill och immate-
riella tillgangar med obestdmbar nyttjandeperiod hanforlig till Bisnode,
Inwido,Anticimex, HAG/RH/RBM och Contex r av betydande storlek
var for sig i forhéllande till Ratos-koncernens totala goodwill.

Dotterforetag utan betydande goodwillvirden,
sammantagna

Goodwill hanférlig till Ratos dotterféretag, forutom Bisnode, Inwido,
Anticimex, HAG/RH/RBM och Contex, ir inte betydande var fér sig
i forhallande till Ratos-koncernens 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 ar en oberoende enhet med unika

foérutsittningar.

Nyttjandevirde

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

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

Uppskattningar av framtida kassafléden omfattar inte framtida
betalningar hinforliga till en framtida omstrukturering som innehavet
annu inte ar bunden att genomféra. Sa snart innehavet dr bundet att
genomfora omstruktureringen si innefattar framtida kassafléden
besparingar och andra férdelar som omstruktureringen samt utbe-

talningar som omstruktureringen vintas ge upphov till.
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Bedémda framtida kassafléden omfattar inte heller in- eller utbe-
talningar fran finansieringsverksamheten. Daremot omfattas in- och
utbetalningar av skatter. Det &r vid vdrdering av foretag normalt att
inkludera dven skatter. Det beriknade nyttjandevirdet ska jamfcras
med det redovisade virdet pa innehavet, som inkluderar skatteford-
ringar och skatteskulder. For att fa virderingen jamforbar med det
redovisade vardet viljer Ratos att inkludera in- och utbetalningar i de
beraknade framtida kassaflédena istillet for att reducera koncernmas-
sigt varde med skatteskulder och fordringar.

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

upplaningsrintor oberoende av Ratos kapitalstruktur.

Verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader

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

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

virdet baseras inte pa en tvangsforsiljning.

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

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

varde.

Inwido
Nedskrivningsprévningen for Inwido baseras pa en berakning av verk-
ligt varde 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 &r att inga rimliga forandringar i viktiga antaganden
leder till att det beraknade atervinningsvardet blir ldgre an redovisat

varde.

Anticimex

Nedskrivningsprévningen for Anticimex baseras pa en berikning av
verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader. Viktiga variab-
ler vid berikningen ar vinstmultipel och framtida I6nsamhetsniva.
Utgéngspunkt for att skatta varden ar tidigare erfarenheter samt

externa killor.



Bedémningen &r att inga rimliga fordndringar i viktiga antaganden
leder till att det beriknade atervinningsvirdet blir ldgre an redovisat

varde.

HAGIRHIRBM

Nedskrivningsprévningen for HAG/RH/RBM baseras pa en berikning
av nyttjandevarde. Det beriknade vardet utgar frin kassafléddesprogno-
ser fram till 2010, vilka baseras pé rimliga och verifierbara antaganden
som utgor Ratos bista uppskattningar av de ekonomiska férhallanden
som beriknas rada under perioden. Direfter har en likvid vid slutlig
avyttring bedémts genom en vinstmultipelvirdering. De prognos-
tiserade kassaflédena samt bedémd likvid vid slutlig avyttring har
nuvdrdeberiknats med en diskonteringsrinta pa ca 8% efter skatt.
Forsiljningstillvaxt samt vinstmultipel vid exit ar viktiga variabler for
att berikna HAG/RH/RBM nyttjandevirde. Det férvintade framtida
scenariot 4r i enlighet med HAG/RH/RBM tidigare erfarenheter och
externa killor. Bedomningen 4r att inga rimliga férandringar i viktiga
antaganden leder till att det beridknade atervinningsvirdet blir ligre

an redovisat varde.

Contex

Nedskrivningsprévningen for Contex baseras pa en berikning av
nyttjandevarde. Det beriknade vardet utgar fran kassaflédesprognoser
fram till 2010, vilka baseras pa rimliga och verifierbara antaganden
som utgor Ratos bista uppskattningar av de ekonomiska forhal-
landen som beriknas rida under perioden. Diarefter har en likvid
vid slutlig avyttring bedémts genom en vinstmultipelvardering. De
prognostiserade kassaflédena samt bedémd likvid vid slutlig avyttring
har nuvardeberiknats med en diskonteringsranta pa strax under 8%
efter skatt. Forsiljningstillvaxt samt vinstmultipel vid exit dr viktiga
variabler for att berikna Contex nyttjandevirde. Det forvintade
framtida scenariot ar i enlighet med Contex tidigare erfarenheter och
externa killor. Bedémningen ar att inga rimliga férandringar i viktiga
antaganden leder till att det berdknade atervinningsvirdet blir ligre

an redovisat virde.
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Not 14 Materiella anldaggningstillgangar

Koncernen

Byggnader Pagiende
M och mark Inventarier nyanliggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende balans 2006-01-01 970 2239 112 3321
Omklassificering -3 78 -83 -8
Investeringar 114 319 33 466
Overfort fran anliggning under uppforande 24 -24 0
Avyttringar -145 -43 -188
Tillgangar 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
Ingdende balans 2007-01-01 1180 3145 40 4365
Omklassificering -15 -154 -169
Investeringar 33 450 178 661
Overfort fran anlaggning under uppforande 14 59 -73 0
Avyttringar -250 -209 -459
Tillgingar i forvarvat féretag 496 1629 55 2180
Tillgingar i avyttrat foretag -155 -78 -233
Arets valutakursdifferenser 44 136 2 182
Utgaende balans 2007-12-31 1347 4978 202 6527
Ackumulerade av- och nedskrivningar
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 forvirvat foretag -70 -349 -419
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 7 91 98
Overfort till Tillgangar for forsiljning 7 7
Arets valutakursdifferenser 5 60 65
Utgaende balans 2006-12-31 -253 -1988 -2241
Ingaende balans 2007-01-01 -253 -1988 -2241
Omklassificering 15 154 169
Arets avskrivningar -39 -391 -430
Avyttringar 4 233 237
Ackumulerade avskrivningar i férvarvat foretag -137 -984 -1121
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 23 9 32
Arets valutakursdifferenser -7 -75 -82
Utgaende balans 2007-12-31 -394 -3 042 -3436
Virde enligt koncernbalansriakningen 953 1936 202 3091
Varav finansiell leasing 82 85 167

Betalda leasingavgifter under aret dr 64 Mkr (24).Avgifter att betala inom 1 ar 69 Mkr (26),
inom 2-5 ar 160 Mkr (36) och efter 5 ar 132 Mkr (18)
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forts. Not 14

Taxeringsvdrden i Sverige

Mkr 2007-12-31 2006-12-31
Byggnader 131 118
Mark 47 56

Upplysningar om statliga stod

Periodens sammanlagda anskaffningsvirde pa de tillgangar som stodet
avser att ticka uppgar till totalt 0 Mkr (4). Detta anskaffningsvarde har
reducerats med 0 Mkr (3) avseende erhallna statliga stod.

Moderbolaget

Byggnader
Mkr och mark Inventarier Totalt
Ackumulerade anskaffningsviarden
Ingdende balans 2006-01-01 17 15 32
Investeringar 3
Avyttringar 1 1 2
Utgaende balans 2006-12-31 21 16 37
Ingdende balans 2007-01-01 21 16 37
Investeringar 1 1
Utgaende balans 2007-12-31 21 17 38
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingaende balans 2006-01-01 -7 -12 -19
Omklassificering -3 -3
Arets avskrivningar -1 -1
Utgaende balans 2006-12-31 -10 -13 -23
Ingdende balans 2007-01-01 -10 -13 -23
Arets avskrivningar -1 -1
Utgaende balans 2007-12-31 -10 -14 -24
Virde enligt balansrikningen 1" 3 14

Taxeringsvdrden i Sverige

Mkr 2007-12-31 2006-12-31
Byggnader 54 32
Mark 35 42
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Not 15 Andelar i intresseforetag

Foérandring av redovisade varden

Koncernen

M 2007-12-31 2006-12-31
Redovisat virde vid arets ingang 2 601 3715
Investeringar 27 7
Intresseféretag som blivit koncernféretag -67

Avyttring av intresseforetag -94 -1 095
Inlésen -500

Utdelningar -137 -133
Andel i intresseféretags resultat 458 526
Omrikningsdifferens 38 -145
Forindring andra reserver 3

Ovriga forandringar i
intresseforetags egna kapital 2
Overfort till Tillgangar som

innehas for forsiljning 274

Redovisat virde vid arets utgang 2331 2 601

" Andel i intresseforetags resultat efter skatt och minoritet.

Innehav

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

nedskrivningar eller aterféringar av nedskrivningar.

2007
Andel Koncern-
B Netto- av resultat missigt
Intresseforetag Agd andel ateni Tillga Skulder  Eget kapital e;ehr;kl:zc virde
Atle 50% -3 47 19 28 2 14
Atle Industri (se not 17) 50% 571 36 370 197 173 15 72
Camfil 30% 4115 236 3351 1853 1498 70 570
HL Display " 29% 1571 108 892 420 472 31 276
Laholm Intressenter ? 50% 1354 225 2258 1581 677 113 338
Lindab Intressenter 3 22% 9280 897 7 696 4731 2 965 206 667
Superfos Industries 33% 3329 44 3 547 2 462 1085 9 367
Intresseforetag dgda av Ratos 442 2304
AddNode ¥ 12
Racasse 25% 8 1 7 2 5 0 3
Compass-Verlag * 1
IRN Services 0
VisTech Windows 33% 0 0 1 0 1 0 0
UAB Panorama 40% 7 0 3 2 1 0 2
Inwido Academy 34% 4 2 4 1 3 1 1
Viniunic 32% 1 1 1 0 1 0 2
SAS de Lile Madame 34% 11 6 226 161 65 2 19
Intresseforetag dgda av dotterbolag 16 27
Totalt 458 2331

" Andel av rostritt 20,2%. Marknadsvirde 434 Mkr.
2 Moderbolag, DIAB-koncernen.

 Marknadsvirde 2 606 Mkr.

% Omklassificerad till vriga aktier.

% Avyttrade under aret.
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2006 Andel Koncern-
Netto- av resultat missigt

Intresseféretag Agd andel omsittning Resultat Tillgangar Skulder Eget kapital efter skatt virde

och mino.

Alimak Hek " 50% 1617 124 1503 1033 470 62

Atle 50% 6 32 0 32 0 16

Atle Industri (se not 17) 50% 745 84 479 223 256 19 144

Camfil 30% 3763 184 3062 1732 1330 55 520

HL Display ? 29% 1448 62 877 489 388 17 251

Laholm Intressenter 3 50% 1205 185 2017 490 1527 95 733

Lindab Intressenter % 22% 4 609 585 7077 4 887 2190 275 488

Superfos Industries 33% 3170 -22 2823 2 496 327 -9 346

Intresseforetag dgda av Ratos 514 2498

AddNode ? 15% 657 26 825 375 450 10 76

Compass-Verlag 51% 86 -2 37 44 -7 0 5

IRN Services 25% 7 0 1 1 0 0

Racasse 25% 6 1 5 1 3

SAS de Lile Madame 34% 0 22 11 11 19

Intresseforetag dgda av dotterbolag 12 103

Totalt 526 2601

" Omklassificerat till Tillgangar som innehas for férsiljning.

2 Andel av rostritt 20,2%. Marknadsvirde 409 Mkr.

3 Moderbolag, DIAB-koncernen.

4 Agarandel 48% t o m november. Marknadsvarde 2 305 Mkr.

® Andel av rostritt 22,7%.

Not 16 Andelar i joint ventures Not 17 Specifikation av moderbolagets

Foregaende ar fanns ett 50%-igt innehav i joint venture-féretaget

Dansk Vindues Industri AS som ingick i koncernens finansiella rap-

porter motsvarande koncernens dgarandel enligt nedan. Foretaget

har under éret forvarvats.

Mk 2007 2006
Intakter 15
Kostnader -18
Resultat -3
Anlaggningstillgangar 31
Omsittningstillgangar 9
Summa tillgangar 40
Langfristiga skulder 34
Kortfristiga skulder 5
Summa skulder 39
Nettotillgangar 1

andelar i intresseforetag

Foérandring av redovisade virden

Mkr 2007-12-31 2006-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden

vid arets borjan 2903 3759
Investerat 25 5
Inlésen -500 -578
Avyttringar -550 -283
Utgaende balans 1878 2903
Ackumulerade nedskrivningar

vid arets borjan -622 -544
Investerat

Avyttringar 280 37
Utdelningar -45 -115
Arets nedskrivning -3

Utgaende balans -390 -622
Virde enligt balansrakning 1488 2281

For mer information om moderbolagets intresseforetag se not 15.

forts. ndsta sida
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Antal Agd Bokfort virde Bokfort virde
Intressefretag, org nr, site andelar andel, % 2007 2006
Alimak Hek AB, 556064-1739, Stockholm 204
Atle AB, 556454-8799, Stockholm 50 000 50% 14 16
Atle Industri AB, 556563-2899, Stockholm " 5000 50% 127
Atle Industri AB, 556725-7885, Stockholm 5000 50% 40
Camfil AB, 556230-1266, Trosa 3379310 30% 450 450
HL Display AB, 556286-9957, Stockholm ? 2225070 29% 229 229
Laholm Intressenter AB, 556603-1711, Laholm 1250 50% 114 614
Lindab Intressenter AB, 556606-5446, Stockholm 17 699 157 22% 236 236
Superfos Industries A/S,Vipperod, Danmark 3433 571 33% 405 405
Totalt 1488 2281

" Upplést genom delning under 2007.
3 Andel réstritt 20,2%.

» Moderbolag, DIAB-koncernen.

Not 18 Fordringar pa koncernforetag och intresseforetag

Moderbolaget
Langfristiga fordringar Langfristiga fordringar
koncernforetag intresseféretag
Mir 2007 2006 2007 2006
Ackumulerade anskaffningsvarden
vid arets borjan 1073 493
Investerat 948 681 26
Reglerat -591 -101
Omklassificeringar -101
Utgaende balans 1329 1073 26
Kortfristiga fordringar
koncernforetag
Micr 2007 2006
Ackumulerade anskaffningsvarden
vid arets borjan 118 114
Investerat 176 1278
Reglerat -34 -1274
Omklassificeringar 101
Utgaende balans 361 118

Not 19 Finansiella instrument

Verkligt virde

Vid faststillande av verkligt virde for noterade aktier och vardepapper anvands
officiella noteringar pa bokslutsdagen. Redovisat varde for korta fordringar och
skulder 6verensstimmer med verkligt virde.Verkligt virde for fordringar och skulder
med rorlig rinta motsvarar dess redovisade virde.Valutaterminer har virderats till

verkligt virde med beaktande av aktuella rantor och kurser pa bokslutsdagen.

Koncernen
Verldigt virde via resultatrikningen Finansiella tillgangar som kan siljas
Tillgangar per kategori Virderade enligt Derivat, ej Investeringar Kundoch  Anskaffnings- Verkligt  Derivat, sikrings-
av finansiella instrument fair value option  sikringsredovisade  som halles till forfall  lanefordringar virde virde redovisade Totalt
Langfristiga tillgangar
Finansiella placeringar 11 161 85 257
Langfristiga fordringar 1 8 73 100 8 190
12 8 73 100 161 85 8 447

Kortfristiga tillgangar
Kundfordringar 4329 4329
Ovriga fordringar (del av) 23 17 304 2 13 359
Likvida medel
— Kortfristiga placeringar 2278 4 2282

2301 17 4 4633 2 13 6970
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Verkligt virde via resultatrikningen

Skulder per kategori

Derivat, ej

Finansiella skulder virderade

Derivat,

av finansiella instrument sakringsredovisade till upplupet anskaffningsvirde sakringsredovisade Totalt
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder (del av) 10 867 10 867
Ovriga langfristiga skulder 175 3 178
Ovriga finansiella skulder 240 240
240 11 042 3 11 285
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder (del av) 2 055 2 055
Leverantorsskulder 1811 1811
Ovriga skulder (del av) 5 2085 2090
Upplupna kostnader (del av) 30 30
5 5981 5986
Verldigt virde via resultatrikningen Finansiella tillgangar som kan siljas
Virderade Derivat, ej Investeringar Kund och Derivat, Finansiella skulder Ovriga
Resultat per kategori enligt fair sakrings- som hilles line-  Anskaffnings- Verkligt sakrings- till uppsluppet  ej finansiella
av finansiella instrument value option redovisade till forfall fordringar vérde virde i i a instrument Totalt
Finansiella intikter 92 7 2 177 119 4 10 411
— nettoredovisning av
valutakurseffekter -4
370
Finansiella kostnader -106 -32 -24 -728 -30  -920
— nettoredovisning av
valutakurseffekter M
-879
92 -99 2 145 119 4 -24 -728 -20  -509
Rénteintakter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till Nedskrivning av finansiella tillgangar
verkligt virde via resultatrdkningen uppgar till 96 Mkr. Réntekostna-
Léngfristiga tillgingar ej rintebirande -2
der hinforliga till finansiella skulder ej virderade till verkligt virde
. Kundfordringar -20
via resultatrikningen uppgar till 689 Mkr.
Totala nedskrivningar -22
2006
Verkligt virde via resultatrikningen Finansiella tillgingar som kan siljas
Tillgangar per kategori Virderade enligt Derivat, ej Investeringar Kund och Anskaffnings- Verkligt Derivat, sakrings-
av finansiella instrument fair value option sakringsredovisade som halles till forfall lanefordringar virde virde redovisade Totalt
Langfristiga tillgangar
Finansiella placeringar 232 232
Langfristiga fordringar 1 39 53 3 96
1 39 53 232 3 328
Kortfristiga tillgangar
Kundfordringar 3083 3083
Ovriga fordringar (del av) 13 1 188 47 249
Likvida medel
— Kortfristiga placeringar 3965 4 3969
3978 1 3271 4 47 7301
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Verkligt virde via resultatrikningen

Skulder per kategori Derivat, ej Finansiella skulder virderade Derivat,
av finansiella instrument sikringsredovisade till upplupet anskaffningsvirde sdkringsredovisade Totalt
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebdrande skulder (del av) 6 824 6 824
Ovriga langfristiga skulder 191 5 196
Ovriga finansiella skulder
7015 5 7 020
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder (del av) 1247 1247
Leverantorsskulder 1130 1130
Ovriga skulder (del av) 1 1287 12 1300
1 3 664 12 3677
Verkligt virde via resultatrikningen Finansiella tillgingar som kan siljas
Finansiella skulder Ovriga ej
Resultat per kategori Virderade enligt Derivat, ej Kund och Anskaffnings- till uppsluppet finansiella
av finansiella instrument fair value option sakringsredovisade lanefordringar virde anskaffningsvirde instrument Totalt
Finansiella intdkter 44 64 96 204
Finansiella kostnader -66 -2 -10 -362 -21 -461
44 -66 62 86 -362 -21 -257
Rinteintikter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till
verkligt virde via resultatrikningen uppgar till 41 Mkr.Rantekostnader
hanforliga till finansiella skulder ej virderade till verkligt virde via
resultatrakningen uppgar till 361 Mkr.
Moderbolaget
2007
Verkligt virde via resultatrikningen Tillgangar som kan siljas
Tillgangar per kategori Virderade enligt Derivat, ej Kund och Anskaffnings-
av finansiella instrument fair value option sikringsredovisade lanefordringar virde Totalt
Langfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernféretag 1329 1329
Fordringar pa intresseforetag 26 26
Andra langfristig viardepappersinnehav 154 154
1355 154 1509
Kortfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernféretag 361 361
Ovriga fordringar 21 21
Likvida medel
— Kortfristiga placeringar 2278 2278
2278 382 2 660
Verkligt virde via resultatrikningen
Skulder per kategori Virderade enligt Derivat, ej Finansiella skulder till
av finansiella instrument fair value option sikringsredovisade uppsluppet anskaffningsvirde Totalt
Langfristiga skulder
Skulder till koncernforetag,
rintebirande 188 188
Ovriga skulder 82 120 202
82 308 390
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 3 3
Skulder till koncernféretag, ej rantebirande 14 14
Ovriga skulder (del av) 7 7
Skulder till koncernféretag, rantebarande 167 167
191 191
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Verkligt virde via resultatrikningen

Tillgangar som kan siljas

Virderade Derivat, ej Kund och Finansiella skulder virderade
Resultat per kategori enligt fair sakrings- lane- Anskaffnings- till uppsluppet
av finansiella instrument value option redovisade fordringar virde anskaffningsvirde Totalt
Resultat fran Svriga
virdepapper och fordringar
som ar anldggningstillgangar 139 118 257
Ovriga ranteintikter och
liknande resultatposter 92 32 124
Réntekostnader och liknande
resultatposter -19 -4 -9 -32
92 -19 167 118 -9 349
2006
Verkligt virde via resultatrikningen Tillgangar som kan siljas
Tillgangar per kategori Virderade enligt fair Kund och Anskaffnings-
av finansiella instrument value option lanefordringar virde Totalt
Langfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernforetag 1073 1073
Andra langfristig viardepappersinnehav 202 202
Andra langfristig fordringar 8 8
1081 202 1283
Kortfristiga tillgangar
Fordringar pa koncernforetag 118 118
Ovriga fordringar 60 60
Likvida medel
— Kortfristiga placeringar 3965 3965
3965 178 4143
Verkligt virde via resultatrikningen
Skulder per kategori Virderade enligt Finansiella skulder virederade
av finansiella instrument fair value option till uppsluppet anskaffningsvirde Totalt
Langfristiga skulder
Skulder till koncernféretag, rantebarande 141 141
141 141
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 9 9
Skulder till koncernforetag, ej rantebarande 29 29
Ovriga skulder 45 45
Skulder till koncernféretag, rintebarande 119 119
202 202
Verkligt virde via resultatrikningen Tillgangar som kan siljas
Resultat per kategori Virderade enligt Kund och Anskaffnings- Finansiella skulder till
av finansiella instrument fair value option lanefordringar virde uppsluppet anskaffningsvirde Totalt
Resultat fran Gvriga
vardepapper och fordringar
som ar anlaggningstillgangar 75 85 160
Ovriga rinteintikter och
liknande resultatposter 44 27 7
Réntekostnader och liknande
resultatposter -51 -51
44 102 85 -51 180
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Not 20  Andra langfristiga Not 23 Forutbetalda kostnader
vardepappersinnehav och upplupna intikter
Moderbolaget Moderbolaget
Mir 2007-12-31 2006-12-31 Mir 2007-12-31 2006-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden Ranteintikter 8 8
Vid arets borjan 202 306 Ovrigt 4 4
Investerat 12 12
Avyttrat -48 -94
Arets nedskrivning -10 Not 24 Eget kapital
154 202
Specifikation av eget kapitalposten reserver
Koncernen
Not 21 Fordringar
Mir 2007 2006
Koncernen Omrikningsreserv
Langfristiga fordringar I?gaende omrakningsreserv -145 198
Arets omrakningsdifferenser 210 -334
Mir 2007-12-31 2006-12-31
- . Omrakningsdifferenser
Fordringar p intressebolag, hanforliga till avyttrade verksamheter -7 -9
rantebirande 25 4
Fordringar pa intressebolag, Utgaende omrikningsreserv 58 -145
ej rintebdrande 1 Sikringsreserv
Derivat 16 3 Ingdende sakringsreserv 10 -65
Réntebdrande fordringar 107 63 Sakringsreserver hinférliga
Ej rantebdrande fordringar Bl 26 till avyttrade verksamheter 4 73
190 96 Kassaflédessakringar
. . . o . Redovisat i finansnettot -31
Ovriga fordringar som dr omsittningstillgangar Redovisas direke mot eget kapital 2 2
Mir 2007-12-31 2006-12-31 PP,
Skatt hanforlig till arets
Forskott till leverantorer 116 88 férindring av sikringsreserv 1
Derivat 30 8 Utgaende sikringsreserv 6 10
Réntebdrande fordringar 17 30
Ej rintebirande fordringar 311 171 Verkligt virde reserv
474 337 Ingaende verkligt virde reserv 0 2
Verkligt varde reserver
Moderbolaget hanforliga till avyttrade verksamheter -2
Andra langfristiga fordringar Omvarderingar redovisade
direkt mot eget kapital 43
Mir 2007-12-31 2006-12-31
Skatt hanforlig
Ackumulerade anskaffningsvirden . X X
till drets omvarderingar -5
Vid arets bérjan 8 26
Reglerade fordringar 9 Utgaende verkligt varde reserv 38 0
Omklassificeringar -7 -9 Summa reserver
1 8 Ingaende reserver -135 135
Forandring av omrikningsreserv 203 -343
Forandring av sikringsreserv -4 75
Not 22 Varulager Forindring av verkligt virde reserv 38 -2
Utgaende reserver 102 -135
Koncernen
Mir 2007-12-31 2006-12-31
Révaror och férnédenheter 1136 455
Varor under tillverkning 401 204
Fardiga varor och handelsvaror 1404 1037
2941 1696
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forts. Not 24

Moderbolaget Ratos mal
2007 2006 « Den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR) skall Sverstiga 20%
pa varje enskild investering.
Fond fér verkligt virde ) . . N . " N
 Totalavkastningen for Ratos-aktien skall dver tiden vara bittre dn
Ingaende balans . . .
Omviirderi Jovisade genomsnittet pa Stockholmsbérsen
eringar redovisa
mvar & * Utdelningspolitiken skall vara offensiv
direkt mot eget kapital 27
Skatt hanforlig till a arderi o
3t Tanfortle o <rets omvarderingar Aterkopta egna aktier som ingar i eget
Utgéende balans 27 kapitalposten balanserat resultat
Aterkép av egna aktier inklusive arets resultat
Ingaende balans -173 -124 2007 2006
Aterkép av aktier -189 -71 Ingaende éaterkopta aktier 3072522 1476 086
Utnyttjade képoptioner 65 22 Kombinerad split och inlésen 1476 086
Utggende balans 297 A73 /a\rets inkop 934 600 646 000
Arets avyttring (optionsprogram) -1 147 025 -525 650
Aktiekapital Utgaende aterkopta aktier 2 860 097 3072522
Antal Kvotvirde Mkr
Antal utestaende aktier
StamA 42328770 46,30 2667 Totalt antal aktier 161349 252 80 674 626
Stam B 119 020 482 46,30 749.8 Kombinerad split och inlosen 80 674 626
161 349 252 1016,5 Aterkspta aktier -2 860 097 -3072522
158 489 155 158 276 730
Omstampling av aktier
Arsstimman 4r 2003 beslutade om att ett konverteringsforbehll
avseende mgjlighet att stampla om A-aktier till B-aktier infors i bo-
lagsordningen. Detta innebir att dgare av A-aktier har en kontinuerlig
mojlighet att genomféra en konvertering till B-aktier. Under aret har
inte ndgon konvertering skett.
Kopoptioner 2003 - 2007
Arsstimman 2003 - 2007 beslét att stilla ut képoptioner pa aterképta aktier.
Antal aktier reserverade for Sverlatelse enligt optionsprogram
. Antal beslutade  Antal férvirvade Aterstaende ej Beriittigar till Optionspris Lésenpris
Arsstamma képopti képopti utnyttjade képoptioner antal aktier krloption krlaktie Léptid
2003 510 000 436 000 210 000 451 500 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
2007 775 000 518 000 518 000 518 000 36,50 278,00 2012-03-31

Totalt antal reserverade aktier

Koncernen

Ovrigt tillskjutet kapital
Avser eget kapital som ér tillskjutet fran dgarna. Har ingar 6verkurs-
fonder som betalts i samband med emissioner.

Reserver

Omrikningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrikning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter
som har upprittat sina finansiella rapporter i en annan valuta an den
valuta som koncernens finansiella rapporter presenteras i. Moderbo-
laget och koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska
kronor.Vidare bestar omrikningsreserven av valutakursdifferenser som
uppstér vid omvardering av skulder som upptagits som sakringsinstru-

ment av en nettoinvestering i en utlindsk verksamhet.

2 343 350

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférandringen av verkligt virde pa ett kassafléddessakringsin-
strument hénforbart till sikringstransaktioner som é@nnu inte har
intréffat.

Reserv for verkligt varde innefattar den ackumulerade nettofér-
andringen av verkligt varde pa Finansiella tillgangar som kan siljas fram

till dess att tillgingen bokas bort frin balansrakningen.

Balanserat resultat inklusive arets resultat

| balanserat resultat inklusive arets resultat ingar intjanade resultat
for moderbolaget och dess dotterféretag, intresseforetag och joint
venture foretag. Tidigare avsittningar till reservfond, exklusive Gver-

forda overkursfonder, ingar i denna post.

forts. nista sida
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Moderbolaget

Bundna fonder

Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond
Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten,som
inte gar at for tickning av balanserad férlust. | reservfonden ingar dven

belopp som fére 2006-01-01 tillférts 6verkursfonden.

Overkursfond

Nar aktier emitteras till Gverkurs, dvs for aktierna betalas mer dn
aktiernas kvotvarde, skall ett belopp motsvarande det erhallna belop-
pet utover aktiernas kvotvirde, foras till Gverkursfonden. Avsittning
till 6verkursfond efter 2006-01-01 utgor fritt eget kapital.

Balanserat resultat

Foregaende ars fria egna kapital efter att vinstutdelning limnats utgor
balanserat resultat. Tillsammans med arets resultat, Gverkursfond och
fond for verkligt viarde utgér summan fritt eget kapital, dvs det belopp
som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Fond for verkligt virde
Reserv for verkligt virde innefattar den ackumulerade nettof6rand-
ringen av verkligt varde pa Finansiella tillgingar som kan siljas fram

till dess att tillgangen bokas bort fran balansrakningen.

I:\terkﬁpta egna aktier
Aterkapta aktier innefattar anskaffningskostnaden fér egna aktier som

innehas av moderbolaget.

Utdelning

Efter balansdagen har styrelsen foreslagit foljande utdelning.

Mkr 2007 2006
Ordinarie utdelning per aktie, 9 kr (5,50) 1426 870
Extra utdelning per aktie, 0 kr (5,50) 0 871
Totalt till aktiedgarna utdelas 1426 1741

Utdelningen blir féremal for faststillande pa arsstimman den
9 april 2008.

Not 25 Resultat per aktie

Resultat per aktie berdknas pa foljande sitt:
2007 2006

Arets resultat hanforligt till
moderbolagets dgare, Mkr 2 646 2 527

Vidgt genomsnittligt antal aktier

161349252 80674 626

80 674 626
1656 589

Totalt antal stamaktier 1 januari
Kombinerad split och inlésen

Effekt av innehav av egna aktier -2 519 986

Viagt genomsnittligt antal
158 829 266 163 005 841 "
935 317 1008 882

fore utspadning

Effekt av aktieoptioner

Vigt genomsnittligt antal

efter utspadning 159764 583 164014723 Y

Resultat per aktie fore utspadning 16,66 15,50
Resultat per aktie efter utspadning 16,56 15,41

" Omrikningsfaktor 0,4653 med anledning av split och inlésen.
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Instrument som kan ge potentiell utspadningseffekt

Foretaget hade under 2007 ett utestaende képoptionsprogram vars
l6senkurs, 278,00, dversteg stamaktiernas genomsnittskurs. Dessa
optioner anses darfor sakna utspadningseffekt och har exkluderats fran
berikningen av resultat per aktier efter utspadning. Om borskursen i
framtiden gar upp till en niva 6ver lI6senkursen kommer dessa optioner

att medféra utspadning.

Not 26 Rintebirande skulder
Koncernen
M 2007 2006
Langfristiga
Skulder till kreditinstitut, langfristiga 10 247 6 144
Ovriga langfristiga skulder, rintebirande 866 734
11113 6878
Kortfristiga
Skulder till kreditinstitut 1355 938
Checkrikningskredit 632 305
Ovriga kortfristiga skulder 107 1"
2 0% 1254
Pensionsavsattningar 627 577
13834 8 709
For ytterligare information om foretagets riskpolicy och exponering
se not 31.
Moderbolag
M 2007 2006
Langfristiga skulder, koncernféretag 188 141
Kortfristiga skulder, koncernféretag 167 119
355 260
Pensionsavsattningar 3 3
358 263

Pensionsavsattningen ar ej kreditforsikrad i FPG/PRI.

Not 27 Pensioner

Formansbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Intjaningen
baseras péa antal ar inom pensionsplanen och I6nen vid pensione-
ringstillfallet.

Pensionsforpliktelserna ar sikerstillda genom pensionsstiftelser

och dylikt eller av bolaget.

Avgiftsbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Pensionspre-

mierna dr l6nerelaterade och kostnadsférs I6pande.



Koncernen

Pensionskostnad

Mkr 2007 2006

Kostnad avseende tjinstgoring under

innevarande period 62 67
Réntekostnad 55 49
Forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar -38 -28
Redovisade aktuariella vinster och forluster 2 3

Kostnader for tjanstgoring tidigare perioder

Effekter av reduceringar och regleringar 1

Pensionskostnader 84 91

Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner,Alecta 72 59
Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, 6vriga 219 163
Arets pensionskostnad 375 313

Pensionskostnaderna ingar i raden Ersittningar till anstéllda med
undantag av rantekostnad och forvintad avkastning som ingar i
finansnettot.

Formansbestimda pensionsplaner

M 2007 2006

Nuvirde av fonderade forpliktelser 1375 1147

Forvaltningstillgingarnas verkliga virde -1 015 -684
360 463

Nuvirde av ofonderade forpliktelser 276 159

Oredovisade aktuariella vinster

(plus) och forluster (minus) -31 -50

Oredovisade kostnader avseende

tjanstgoring tidigare perioder 5

Effekt av begrinsningsregel for nettotillgangar 17 1

Nettoskuld i balansrikningen 627 573

Belopp som redovisas i balansrakningen
(spec. av nettoskuld)

Avsittningar for pensioner 627 577
Langfristiga finansiella fordringar 0 -4
Nettoskuld i balansrikningen 627 573

Specifikation av fordandringarna i den nettoskuld som

redovisas i balansrdkningen

Mkr 2007 2006
Nettoskuld vid arets borjan 573 350
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 84 91
Inbetalda avgifter och utbetalda pensioner -71 -46
Valutakursdifferenser pa utlindska planer 25 -22

Omklassficerad till Skulder hanforliga till

tillgangar som innehas for forsiljning -2
Netto 6verlatna pensionsforpliktesler i

samband med féretagsforsiljningar -19 -10

Netto Svertagna pensionsforpliktelser

genom foretagsforvarv 35 212
Effekter av regleringar 0
Nettoskuld vid arets slut 627 573

Aktuariella vinster och forluster

Erfarenhetsmissiga justeringar uppkommer som en f6ljd av att utfallet
pga av att dodlighet, sjuklighet personalomsittning, I6neférandringar
samt avkastning pa forvaltningstillgangar under aret avvikit frin gjorda

antaganden.

Specifikation av aktuariella vinster och forluster under aret

2007
Erfarenhetsbaserad justering avseende
forvaltningstillgangarna 7
Erfarenhetsbaserad justering avseende
férméansbestimda forpliktelser
— l6nedkning 4
— Ovrigt 13
Effekt av dndrade aktuariella antaganden (netto) 1
Aktuariella vinster och forluster 25
Forvaltningstillgangarna bestar av foljande
2007

Eget kapitalinstrument 162
Finansiella rantebérande tillgangar 266
Fastigheter 7
Forsakringskontrake 512
Andra tillgangar 68

1015

Fér koncernen som helhet var de erfarenhetsmissiga justering-
arna relativt marginella under jamforelsedret 2006, aven betriffande
forvaltningstillgangar. Av dotterbolagen ér det Arcus som svarar for
den storsta delen av de totala forvaltningstillgangarna och i Arcus
Gruppen @r en vdsentlig del av avkastningen hanférlig till norska
statsobligationer via forsikringskontrakt. Forviantad avkastning pa
forvaltningstillgangar styrs till stor del av avkastningen pa dessa
tillgdngar.

Alectas 6verskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de
forsakrade. Vid utgiangen av 2007 uppgick Alectas 6verskott i form
av den kollektiva konsolideringsnivan till 152% (144). Den kollektiva
konsolideringsnivan utgdrs av marknadsvardet 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

2007 2006
Diskonteringsranta, % 3,8-5,1 4,1-5,5
Inflation, % 1,3-2,8 2,0-2,9
Forvintad I16nedkningstakt, % 2,2-45 2,2-45
Arlig 8kning av pensioner och fribrev, %  1,3-4,3 1,6-2,9
Forvintad avkastning pa
forvaltningstillgangar, % 4,5-6,6 4,5-6,5

Moderbolaget
Moderbolagets pensionskostnader for avgiftsbestimda pensioner
uppgar till 28 Mkr (22), varav 3 Mkr (3) avser Alecta.

Nuvirdet av moderbolagets ofonderade forpliktelser avseende

férmansbestimda pensioner uppgar till 3 Mkr (3).
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Not 28 Avsiattningar
Koncernen

Avsittningar som dr langfristiga skulder

Mkr 2007-12-31 2006-12-31
Garantiataganden
Anskaffningsvarde IB 19 18
Arets avsdttningar 28
Omklassificering -1
lanspraktagna avsattningar -1
Avsittningar i férvarvat foretag 16
52 19
Forsakringstekniska avsattningar
Anskaffningsvarde IB 72
Arets avsittningar 23 17
Avsittningar i forvarvat foretag 55
95 72
Ovrigt
Anskaffningsvarde 1B 173 62
Arets avsittningar 1 8
Omklassificering 3 12
lanspraktagna avséttningar -29 -14
Avsittningar i avyttrat foretag -3
Avsittningar i forvarvat foretag 97 109
Omriakningsdifferens 1" -1
266 173
Summa langfristiga avsattningar 413 264
Avsittningar som ar kortfristiga skulder
Mk 2007-12-31 2006-12-31
Garantiavsattningar
Anskaffningsvarde IB 6 10
Arets avsittningar 3
Omklassificering -6
lanspraktagna avséttningar -3
Avsittningar i forvarvat foretag 2
Avsittningar i avyttrat foretag -4
2 6
Forsakringstekniska avsattningar
Anskaffningsvarde 1B 347
Arets avsittningar 28
Omklassificering -202
lanspraktagna avséttningar -15
Avsittningar i forvarvat foretag 319
130 347
Ovrigt
Anskaffningsvarde IB 39 225
Arets avsittningar 82 32
Omklassificering 21
lanspraktagna avsattningar -43 -234
Avsittningar i forvarvat foretag 7 16
Omrikningsdifferens 1
297 39
Summa kortfristiga avsattningar 429 392
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Not 29  Ovriga skulder

Koncernen

Bland &vriga kortfristiga skulder ingar skuld for alkoholskatt till
norska staten med 509 Mkr (647) och forskott fran kunder med
734 Mkr (466).

Moderbolaget
| 6vriga langfristiga skulder ingar skuld till personal for rorlig ersétt-
ningsdel med 79 Mkr (51).

Not 30 Upplupna kostnader och forutbetalda
intikter

Moderbolaget

Mkr 2007 2006
Personalkostnader 132 97
Ovrigt 6 12

138 109

Not 31 Finansiella risker och riskpolicy

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

strategiska fragor.

Moderbolaget

Styrelsen faststiller Ratos finanspolicy. Moderbolaget skall i normalfal-
let vara obelanat. Moderbolaget skall ha en kreditfacilitet for 6ver-
bryggnadsfinansiering vid forvirv. Kreditfaciliteten skall dven kunna
finansiera utdelning och Iépande driftskostnader under en period
med fa eller inga exits. Sedan borjan av 2005 har moderbolaget en
rullande femarig lanefacilitet som uppgar till 1,3 miljarder kr inklusive
checkrikningskredit.

Placering av likvida medel far endast ske i rantebarande virdepap-
per med mycket lag risk och hog likviditet. Valutasakring gors inte
utan sarskilda skal.

Vid férvary av innehav kan belanade férvarvsbolag anvindas i syfte
att astadkomma limplig finansiell struktur.

Moderbolaget skall ej pantsitta tillgingar och ej heller stilla borgen

for innehavarens forpliktelser.

Koncernféretag
Koncernforetagen beslutar sjilvstindigt, via respektive styrelse, om
sin finansiella strategi.

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

Réntebindningen i koncernféretagen anpassas till respektive fore-
tags struktur och strategi.

Laneavtalen i koncernféretagen innehaller villkor for vissa finan-
siella nyckeltal. De vanligaste nyckeltalen ar nettoskuld i forhallande
till resultat fore avskrivningar och rantenetto, ranteteckningsgrad samt

kassafléde i forhallande till totala rantekostnader och amorteringar.



Ranterisker

Rénterisk ar risken att virdet pa ett finansiellt instrument varierar
pa grund av férdndringar i marknadsréntor. En betydande faktor som
paverkar ranterisken ar rantebindningstiden. Langa rantebindningsti-
der paverkar framst prisrisken medan kortare rantebindningstider
paverkar kassaflédesrisken.

Eftersom moderbolaget i normalfallet ar obelanat r moderbo-
laget inte exponerat for rinterisk avseende skulder. Moderbolaget
skall ha en god betalningsberedskap for investeringar. Likviditeten
placeras darfor i rantebirande virdepapper med hog likviditet och
kort l6ptid.

Av koncernens rintebarande skulder forfaller riantebindningen
till 72% (43) inom ett ar, till 26% (27) inom 1-5 ar och till 2% (29)
efter 5 ar.

Forfallotidpunkter
Av koncernens rintebarande skulder forfaller 14% (16) inom ett ar,
55% (52) inom 1-5 &r och 31% (32) efter 5 ar. Koncernens likviditet

och kortfristiga placeringar forfaller inom ett ar.

Kreditrisker
Kreditrisken ar begransad till det redovisade vardet for finansiella
tillgangar redovisade i balansrikningen. Det finns ingen visentlig

koncentration av kreditrisker.

2007

Bokfort
Kundfordringar Nominellt Nedskrivning virde
Ej forfallet 3230 -2 3228
Forfallet O - 60 dagar 893 -6 887
Forfallet 60 - 365 dagar 208 -22 186
Forfallet mer 4n ett ar 52 -24 28
Totalt 4383 54 4329
2006

Bokfort
Kundfordringar Nominellt Nedskrivning virde
Ej forfallet 2305 2305
Forfallet O - 60 dagar 641 -8 633
Forfallet 60 - 365 dagar 166 -28 138
Forfallet mer 4n ett ar 27 -20 7
Totalt 3139 -56 3083

Valutarisker

Valutarisk utgor risken for att valutakursférandringar negativt paverkar
koncernens resultatrikning, balansrakning och kassafléde. Valutarisk
kan indelas i transaktionsexponering och omrikningsexponering.
Transaktionsexponering utgors av korta floden, vanligtvis i intervallet
1-3 ménader. Omrikningsexponering relateras till utlindska koncern-
foretags eget kapital i utlindsk valuta samt eventuella dvervirden som
uppstatt vid forvarv.

Terminssakring gors endast for transaktionsexponeringen.

Omrikningsexponering
Koncernens utlindska nettotillgingar utgors framfor allt av norska

och danska kronor samt euro.

Sékring av transaktionsexponering

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

De terminssakringar som gors avseende prognostiserade kas-
safléden avser helt 6vervigande forfall inom ett ar. Transaktionsex-
poneringen sikras genom valutaderivat.

Verkligt virde pa tecknade terminskontrakt redovisas fran och

med 2005 i sikringsreserv inom eget kapital.

Specifikation av kassafl6dessdkringar

Férfall Férfall
inom 1 ar inom 1-5 ar
Det sikrade kassaflodets forfall 372 -135

Sakringsredovisning och derivat — koncernen

Sikringsredovisning Totalt

Verkligt Kassa- Ovriga  Totalt verkligt
vérde flode Totalt derivat derivat virde

Langfristiga fordringar

Rénte-swap 1 7 8 3 1 1
Valutaterminskontrakt 5 5 5
Kortfristiga fordringar

Rénte-swap 2 2 8 10 10
Valutaterminskontrakt 11 11 9 20 20
Langfristiga skulder

Rénte-swap -2 -2 -2 -2
Kortfristiga skulder

Rénte-swap -1 -1 -2 -3 -3
Valutaterminskontrakt -3 -3 -3
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Not 32 Operationell leasing

Leasingavtal dar foretaget dr leasetagare
Rikenskapsarets betalda leasingavgifter avseende operationella lea-

singavtal samt framtida avgifter for ingdngna avtal uppgar till:
Koncernen

Minimileaseavgifter

Mir 2007 2006
Betalda under éret 137 214
Avgifter inom ett ar 294 195
Mellan ett och fem ar 622 283
Lingre an fem ar 496 334

1412 812
Not 33 Stillda sakerheter och

eventualforpliktelser
Koncernen

Stillda sikerheter

Mkr 2007-12-31 2006-12-31
Fastighetsinteckningar 1256 781
Foretagsinteckningar 2 085 833
Aktier i koncernforetag 7078 3 446
Ovriga stillda sikerheter 1756 760

12175 5820
Eventualforpliktelser 238 293

Avser stillda sikerheter och ansvarsforbindelser i koncernforetag.

Moderbolaget
Moderbolaget har inte nagra stillda sikerheter eller ansvarsfor-
bindelser.

Not 34 Nirstaenderelationer

Transaktioner med narstaende sker pa marknadsmissiga villkor.

Koncernen
Fordran pa intresseféretag uppgick till 26 Mkr (4) per den 31
december.

Moderbolaget
Moderbolaget har en nirstienderelation med sina koncernforetag
samt med sina intresseféretag se not 35 och not 16.
Utdelningar fran dotter- och intresseféretag uppgick till 276 Mkr
(234), varav 165 Mkr (119) redovisats &ver resultatet.
Aktiedgartillskott och aktiedgarlan har limnats i samband med

forvarv under aret.

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

framgar av not 9.
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Not 35 Andelar i koncernforetag

Moderbolaget

Mkr 2007-12-31 2006-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden

vid arets borjan 4567 3108
Investerat 691 784
Aktiesgartillskott 1888 1505
Avyttringar -893 -830
Utgaende balans 6253 4567
Ackumulerade nedskrivningar

vid arets borjan -99

Avyttringar 99

Utdelningar -66

Arets nedskrivning -99
Utgaende balans -66 -99
Virde enligt balansriakning 6187 4 468

forts. nista sida



Dotterforetag, org.nr., site Antal Andel, % 2007 2006
AHI Intressenter AB, 556726-7744, Stockholm " 100 000 100 304 0
Anticimex Holding AB, 556696-2568, Stockholm 10 119 047 85 340 340
Arcus-Gruppen Holding AS, 987 470 569, Oslo Norge 833278 83 7 475
Bisnode AB, 556681-5725, Stockholm 84 412 286 70 1293 600
Bluegarden Holding AS, 986 338 632, Oslo Norge 0 0 0 131
BTJ Group AB, 556678-3998, Lund 65 759 59 16 16
EMaint AB, 556731-5378, Stockholm " 100 000 100 208 0
GS-Hydro Oy, 1494075-7, Himeenlinna, Finland 28 301 900 100 135 135
Haendig AB, 556554-3625, Halmstad 1220 845 100 204 270
Haglsfs Holding AB, 556101-0785, Stockholm 2 30 000 100 200 60
Haglofs Scandinavia AB, 556054-8694, Avesta 0 0 0 143
Higglunds Drives Holding AB , 556309-8481, Mellansel ¥ 10 000 100 1371 1371
Image Matters Intressenter AB, 556733-1854, Stockholm " 100 000 100 684 0
Inwido AB, 556633-3828, Malmo 107 634 252 95 538 538
Jotul Group Holding AS, 989 519 247, Fredrikstad Norge 875 000 63 103 103
Medifiq Healthcare Oy, 2046714-2,Vantaa Finland 784 847 78 280 280
Myggvirmare AB, 556723-5667, Stockholm " 1 000 100 295 0
Ratos Fastighets AB, 556308-3863, Stockholm 50 000 100 6 6
Ratos Limfac Holding AB, 556730-7565, Stockholm 1000 100 0 0
Spin International AB, 556721-4969, Stockholm " 1 000 000 100 203 0
6187 4 468
" AHI Intressenter AB &r 4garbolag till AH Industries, EMaint AB 4r dgarbolag till EuroMaint, Image Matters Intressenter AB ir dgarbolag
till Contex Holding, Myggvirmare AB ir 4garbolag till MCC och Spin International AB ir 4garbolag till HAG/RH/RBM.

2 Fd Allmin Spedition i Géteborg AB.
®  Fd Fastighets AB Stromparterren.
Not 36 Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Mk 2007 2006 2007 2006
Erhallen utdelning 335 254 334 254
Erhallen rinta 185 75 89 47
Erlagd ranta -631 -310 -1 -1
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2007 2006 2007 2006
Resultatandelar i intresseforetag -559 -733
Erhallen utdelning fran intresseforetag 137 133
Realisationsresultat -1781 1779 -1163 -4 607
Av- och nedskrivningar av tillgangar 622 666 4 111
Utdelning som reducerat bokfort varde av aktier 111 115
Ovrigt 343 182 -5 -54
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -1238 -1 531 -1 053 -4 435
Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2007 2006 2007 2006
Kassa, bank 1958 1040 18 42
Kortfristiga placeringar, jamstillda med likvida medel 2282 3969 2278 3965
Likvida medel 4240 5009 229 4007

Kortfristiga placeringar har klassificerats som likvida medel da de har Ej utnyttjade kreditfaciliteter

en obetydlig risk for vardefluktuation, litt kan omvandlas till likvida Ej utnyttjade kreditfaciliteter uppgar for koncernen till 1 969 Mkr
medel samt har en 16ptid om hogst tre manader fran anskaffnings- (2 671) och for moderbolaget 1 300 Mkr (1 300).

tidpunkten.

forts. nista sida
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Forvirv av koncernféretag — koncernen

Mkr 2007 2006
Immateriella tillgangar 7629 4068
Materiella tillgangar 1052 910
Finansiella tillgangar 18 110
Uppskjuten skattefordran 54 40
Varulager 495 458
Kortfristiga fordringar 1762 894
Likvida medel 582 478
Summa tillgangar 11592 6958
Minoritet 439 154
Léngfristiga skulder 5104 2816
Uppskjuten skatteskuld 135 253
Kortfristiga skulder 1742 1682
Summa skulder 7 420 4905
Utbetald kopeskilling 4172 2053
Avgar: Siljarrevers -33
Avgar: Likvida medel i den

forvirvade verksamheten -582 -478
Paverkan pa koncernens likvida medel 3 590 1542
Avyttrade koncernféretag — koncernen

Mkr 2007 2006
Immateriella tillgangar 407 167
Materiella tillgéngar 334 75
Finansiella tillgangar 2 14
Uppskjuten skattefordran 7 20
Varulager 1 235
Kortfristiga fordringar 123 438
Likvida medel 20 25
Tillgdngar som innehas for forsaljning 97

Summa tillgangar 991 974
Léngfristiga skulder och avsittningar 189 102
Kortfristiga skulder och avsittningar 218 421
Skulder hanférliga till Tillgangar

som innehas for forsaljning 91

Summa skulder 498 523
Forsaljningspris 1465 540
Avgar: koparrevers -2
Avgar: Likvida medel i den

avyttrade verksamheten -20 -25
Paverkan pa koncernens likvida medel 1445 513
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Not 37 Tillgangar som innehas for forsiljning

| foregaende ars siffror ingér Alimak Hek, Penope och Sven Svensson
(Haendig) och Alfa Skofabrik (Hagléfs).

Tillgangar som innehas f6r férsiljning

Mkr 2007-12-31 2006-12-31
Immateriella anlaggningstillgangar 4
Materiella anlaggningstillgingar 5
Finansiella anlaggningstillgangar 276
Varulager 64
Kundfordringar och 6vriga fordringar 96
Summa tillgdngar som omklassificerats 445

Skulder hianforliga till

Tillgangar som innehas f6r forsiljning

Mir 2007-12-31 2006-12-31
Rintebarande skulder 55
Ej rantebédrande skulder 130
Summa skulder som omklassificerats 185

Not 38 Handelser efter balansdagen

Bisnode

Ratos har tillsammans med &vriga dgare beslutat om en refinansiering
av Bisnode, varvid Ratos erhaller en kontantutbetalning om cirka 600
Mkr. Refinansieringen har majliggjorts av de senaste arens positiva

resultatutveckling.

Not 39 Viktiga antaganden

De viktigaste antagandena om framtiden i uppskattningar pa balans-

dagen beror:

Nedskrivningsprovning av goodwill och andra immateriella
tillgangar

Virdet pa dotter- och intresseforetag inklusive goodwill prévas arligen
genom att berakna ett atervinningsvirde, dvs ett nyttjandevarde eller
verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader, for respektive
bolag. Berikning av dessa virden kraver att flera antaganden om
framtida férhallanden och uppskattningar av parametrar gors, saisom
vinstmultiplar och framtida I6nsamhetsniva. En beskrivning av tillva-
gagangssittet aterfinns i not 13. Aven om nedskrivningsprévningen
innebdr antaganden om framtiden bedéms inte detta innebira en
betydande risk fér en visentlig justering av de redovisade beloppen for

goodwill och intresseféretag under nistkommande rakenskapsar.



Not 40 Risk avseende forsikringsverksamhet

Forsakringsrisk ar den risk som ar hanforlig till forsakringsverksamhet
i Anticimex, som ar koncentrerad till Sverige och Norge. Forsik-
ringsverksamheten baserar sig pa forsikringar avseende skadedjur,
overlitelse av fast egendom samt sjalvriskersattning vid vattenskador,
samt for samtliga moment erforderliga regelbundna forsakringsbe-
siktningar. Anticimex bedémer att risken i forsakringsverksamheten
dar val avvdgd i forhallande till premiernas storlek. Detta stods dven
av ett historiskt sett acceptabelt och stabilt skadeutfall.

Riktlinjer for vilka risker som bolaget far iklada sig ansvar for och
vilka sjalvbehall som skall gilla fastslds av Anticimex Forsékringar 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 forsakringsrorelselagen.
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 Forsékringar AB.

Not 41 Uppgifter om moderbolaget

Ratos AB ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm.
Moderbolagets aktier dr registrerade pi OMX Nordiska Bors
Stockholm, Large Cap. Adressen till huvudkontoret ar Box 1661,
111 96 Stockholm och beséksadressen dr Drottninggatan 2.
Koncernredovisningen for ar 2007 bestar av moderbolaget och
dess koncernforetag, tillsammans namnd koncernen. | koncernen ingar

dven dgd andel av intresseforetag.

Styrelsens intygande

Koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprittats i
enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i
Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den
19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder
respektive god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncer-
nens och moderbolagets stillning och resultat. Forvaltningsberiattelsen
for koncernen respektive moderbolaget ger en rittvisande Sversikt
over koncernens och moderbolagets verksamhet, stillning och resultat
samt beskriver vésentliga risker och osikerhetsfaktorer som moder-

bolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 20 februari 2008
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Revisionsberattelse

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

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning i
Ratos AB (publ) for ar 2007. Bolagets arsredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna 41-93. Det ir styrelsen och
verkstillande direktéren som har ansvaret for rakenskapshandling-
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 @r 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 rsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En
revision innefattar att granska ett urval av underlagen fér belopp och
annan information i rakenskapshandlingarna.l 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
ndr 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 vasentliga beslut, atgarder och férhallanden i
bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verk-
stillande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om négon styrelseledamot eller verkstillande direktéren
pa annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss
rimlig grund fér 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
rittvisande bild av koncernens resultat och stillning. Férvaltnings-
berittelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens Ovriga delar.

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

frihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 20 februari 2008

KPMG Bohlins AB
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,'/'/ Thomas Thiel

Auktoriserad revisor
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Resultatanalys

Ratos-koncernens resultat fore skatt uppgick till
3462 Mkr (3 234), vilket var det hogsta resulta-

Ratos resultat 2007

tet sedan Ratos féregangare Séderberg & Haak Mice 2007 2006
grundades 1866. | resultatet ingar resultat fran
) Resultat/resultatandelar fére skatt "
innehaven med 3 554 Mkr (3 394),varav resulta-
tet fran innehavens |6pande resultat uppgick till AH Industries (66%) 23
2550 Mkr (1 883).1 detta resultat ingar 750 Mkr Anticimex (85%) 69 54
som hdrrér fran fastighetsforsiljningen inom Arcus Gruppen (83%) 858 63
Arcus Gruppen. Exitresultatet uppgick till 933
Bisnode (70%) 331 283
Mkr (1 678) och hinfor sig huvudsaklingen till
avyttringarna av Alimak Hek och Bluegarden. Camfil (30%) 93 73
Vid 2007 ars bokslut har nedskrivnings- Contex Holding (98%) 27
prévning gjorts av Ratos samtliga innehav varvid DIAB (50%) 100 122
det redovisade virdet jamférs med aterinves-
o EuroMaint (100%) -29
teringsvardet. Aterinvesteringsvirdet dr det
hdgsta av nettofdrsiljningsviardet och nyttjande- GS-Hydro (100%) 133 86
virdet for respektive innehav. Vid virderingen Haendig (100%) 8 29
av innehaven har det inte framkommit nagot Haglofs (100%) 14 9
behov av nedskrivning under 2007. .
HL Display (29%) 44 26
Centrala intikter och kostnader HAG/RH/RBM (85%) 45
Ratos centrala netto uppgick till -92 Mkr (-160), Hagglunds Drives (100%) 255 247
varav personalkostnader uppgick till 251 Mkr Inwido (95%) 29¢ 265
(192).Den rorliga delen av personalkostnaderna
.. Jotul (63%) -21 56
uppgick till 186 Mkr (104). Okningen beror
pa fler anstillda och 6kad rorlig ersittning. Lindab (22%) 264 379
Ovriga forvaltningskostnader blev 96 Mkr (83). MCC (60%) 50
Finansiella poster netto uppgick till +255 Mkr Mediﬁq Healthcare (78%) 44 4
(+115).
Superfos (33%) 24 11
Skatt Ovriga innehav ? 19 47
Ratos koncernmissiga skattekostnad utgors av Alimak Hek 88
dotterforetagens och Ratos andel av intresse- Bluegarden 9 23
foret katt. Skattesat: ik
Sretagens ska attesatsen i koncernens Gadelius 18
resultatrakning har bland annat paverkats av
moderbolagets investmentbolagsstatus, aktive- Summa resultat/resultatandelar 2550 1883
ring av forlustavdrag samt av e] skattepliktiga Exitresultat
realisationsresultat. Alimak Hek 727
. Bl d 1
Finansiell stallning uegarden €0
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten Gadelius -14
och investeringsverksamheten var -103 Mkr Lindab 1419
(3 126) och koncernens likvida medel var vid LRT/Tornet 198
4 lut 4 240 Mk 9 kortfristi ..
arets slut 0 Mkr (5 009) varav kortfristiga Ovriga innehav 46 75
rantebdrande placeringar utgjorde 2 282 Mkr
(3 969). De rintebirande skulderna uppgick till Summa exitresultat 933 1678
13 834 Mkr (8 709). Nedskrivning, Bluegarden -178
Nedskrivning, Ovriga innehav -10
Moderbolaget "
Utdelning fran Ovriga innehav 3 71 21
Moderbolagets resultat fore skatt uppgick till
1285 Mkr (4 466). Moderbolagets likvida medel, Resultat frin innehav 3554 3394
inklusive kortfristiga rintebirande placeringar, Centralt netto -92 -160
var 2 296 Mkr (4 007). Med hansyn tagen till Koncernens resultat fore skatt 3 462 3234
avtalade men annu ej genomférda finansiella
transaktioner hade Ratos vid érets slut en inves- " Dotterféretagens resultat ingdr med 100% och intresseforetagens resultat med
teringskapacitet om cirka 2,9 miljarder kr utan respektive dgarandel.
att beh6va utnyttja befintlig kreditfacilitet. 2 Avser dotterféretaget BT)] Group och intresseféretaget Atle Industri.

% Avser innehaven i Overseas Telecom och Industri Kapital.
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Eget kapital

Den 31 december 2007 uppgick Ratos eget
kapital (hanférligt till moderbolagets 4gare) till
11 905 Mkr (10 875 den 31 december 2006)
motsvarande 75 kr utestaende aktie (69 kr den
31 december 2006).

Finansiella mal och strategier

Ratos framsta finansiella mal ar att fér varje
enskild investering uppna en érlig genomsnittlig
avkastning (IRR) pa 20%. Under de dryga nio
aren som Ratos har verkat som ett private
equity-foretag har IRR pa samtliga genomférda
26 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 vdrderingar har innehaven i Ratos
karnverksamhet (alltsa bortraknat kassa och den
tidigare kapitalforvaltningen) givit en IRR pa cirka
28% sedan 1 januari 1999.1 detta tal ingér bade
nuvarande och avyttrade portfoljbolag.

Ett av Ratos mél ar att totalavkastningen
for Ratos-aktien 6ver tiden skall vara bittre dn
genomsnittet pi OMX Nordiska Bors Stock-
holm. Totalavkastningen pa Ratos-aktien har
ackumulerat under perioden 1999-2007 varit
991% jamfort med 128% for SIX Return Index.

Vidare skall Ratos fora en offensiv utdel-
ningspolitik. Under de senaste nio aren har
Ratos utdelning 6kat med cirka 21% per &r i
genomsnitt.

| de fall dir Ratos har en &verlikviditet i
forhéllande 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 2007 har 934 600 aktier aterkopts till
en genomsnittlig kurs om 202 kr. Antalet ut-
nyttjade kopoptioner under éaret uppgick till
motsvarande 1 147 025 aktier. Ratos dgde vid
slutet av 2007 2 860 097 B-aktier motsvarande
1,8% av utestaende antal aktier.

De finansiella strategierna i Ratos moder-
bolag och Ratos innehay, hel- eller deligda, ar
helt separerade. Respektive bolags styrelse
bestimmer och ansvarar sjilvstindigt for respek-
tive bolags finansiella strategi. Bolagen ansvarar
aven for sin egen finansiering.

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

|6pande driftskostnader under en period med

Eget kapital

Mkr 2007-12-31 %
AH Industries 319 3
Anticimex 653 5
Arcus Gruppen 768 6
Bisnode 1408 12
Camfil 570 5
Contex Holding 664 5
DIAB 339 3
EuroMaint 406 3
GS-Hydro 306 3
Haendig 392 3
Haglofs 68 1
HL Display 276 2
HAG/RH/RBM 826 7
Hagglunds Drives -339 -3
Inwido 1061 9
Jotul 322 3
Lindab 667 6
MCC 322 3
Medifiq Healthcare 237 2
Superfos 367 3
Ovriga innehav 281 2
Summa 9913 83
Ovriga nettotillgingar i

centrala bolag 1992 17
Eget kapital hinforligt

till moderbolagets

dgare 11905 100

Eget kapital per
aktie, kr 75

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

Industri Kapital.

fa eller inga exits. Den sista december 2007 var
kreditfaciliteten outnyttjad.

Placering av likvida medel far géras endast
i rintebarande virdepapper med lag risk och
hog likviditet. Valutasdkring gors inte utan
sarskilda skal.

Vid férvdrv av innehav kan belanade hol-
dingbolag anvindas i syfte att astadkomma en
skraddarsydd finansiell struktur. Tillvigagéngs-
sattet lampar sig sarskilt val i verksamheter med

positiva kassafléden.

Redovisningsprinciper i enlighet
med IFRS
Koncernredovisningen ar upprittad i enlighet
med International Financial Reporting Standards
(IFRS). Delarsrapporten ar upprittad i enlighet
med IAS 34, Delarsrapportering och érsredo-
visningslagen. Koncernens redovisningsprinciper
ar oférandrade jamfért med senast avgiven
arsredovisning.

Nedan beskrivs viktiga redovisningsprin-

ciper i Ratos.

Intresseforetag
Ratos tillampar i likhet med tidigare kapital-
andelsmetoden for konsolidering av intresse-
foretag.

IFRS foérutsitter enhetliga redovisnings-
principer inom en koncern. Kravet avser bade

intresse- och dotterforetag.

Forvdrvsanalyser

Forvarvsanalysen ar preliminir till dess den
faststills, vilket skall ske inom 12 manader efter
forvarvet. | de fall en férvirvsanalys andras
justeras resultat- och balansrikningarna fér
jamforelseperioden. Férvirvsanalys avseende
Jotul har hanterats enligt ovan. | Jotuls slut-
giltiga férvarvsanalys har varumirken virderats
till 190 MNOK och i Medifiq Healthcare har
kundrelationer virderats till 0,9 MEUR. | bada
fallen reduceras goodwill efter hiansyn till upp-
skjuten skatt.

Under aret har Ratos genomfért forviary
av RH Form,RBM, HAG, MCC, Contex Holding,
EuroMaint samt AH Industries. | samtliga fall
har férvarven genomférts av nybildade for-
varvsbolag. Ratos investering avser insatt kapital
inklusive eventuella aktiedgarlan till forvarvs-
bolagen dar identifierbara tillgangar, Gvertagna
skulder och eventualférpliktelser virderats till
verkligt virde. | Ratos forvirvsanalyser redovisas
saledes endast goodwill da férvirvade tillgangar,
skulder och eventualférpliktelser i samband
med férvdrvet redan har virderats till verkligt
varde i underkoncernerna. | forvirvsbolagens
prelimindra férvarvsanalyser har skillnaden
mellan anskaffningsvirdet och verkligt virde pa
forvarvade identifierbara tillgangar och skulder

hanforts till goodwill.

Goodwill och immateriella anlaggnings-
tillgangar

IFRS innebir krav pa att identifiera och virdera
immateriella tillgangar vid férvarv.| den utstrick-
ning som immateriella tillgdngar kan identifieras
och virderas, minskar goodwill i motsvarande
mén. Goodwill skrivs inte av men prévas for

nedskrivning arligen. Ovriga immateriella till-
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gangar 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 goéras oavsett eventuell indikation pa
virdenedgang.

Goodwill och 6vriga immateriella tillgingar

med obestimbar nyttjandeperiod hinférs vid

Ratos innehav 31 december 2007

nedskrivningsprévningen till separata dotter-
foretag, da dessa utgdr kassagenererande en-
heter. En provning av redovisat virde gors per
innehay, inklusive virdet pa goodwill och imma-
teriella anlaggningstillgangar som ar hanforliga till
innehavet i fraga. Provningen sker arligen genom
att berdkna ett atervinningsvarde oavsett om
en indikation pa virdenedging foreligger eller
ej. Diremellan proévas viardet om en indikation

pa vardenedgéing foreligger.

Mkr 2007 Nemomsmni"gzoos 2007 2006 2007 Fer 2006
AH Industries " 553 397 97 73 73 49
Anticimex " 1510 1373 164 140 93 84
Arcus Gruppen?? 1407 1111 862 95 871 77
Bisnode 3899 3389 580 528 419 366
Camfil 4115 3763 352 279 313 246
Contex Holding " 831 897 111 151 18 45
DIAB 9 1354 1205 260 258 246 244
EuroMaint " 2 067 2037 69 102 12 57
GS-Hydro 1311 985 184 101 153 86
Haendig »% 410 451 5 48 2 45
Haglofs 29 428 412 22 29 14 22
HL Display 1571 1448 161 107 155 92
HAG/RH/RBM " 1488 1336 219 170 138 98
Higglunds Drives © 1761 1547 360 261 255 206
Inwido 5057 3285 481 390 312 272
Jotul " 938 1042 54 89 10 52
Lindab 9280 7 609 1318 903 1175 797
MCC" 698 614 118 107 75 73
Medifiq Healthcare " 346 491 -29 21 -44 10
Superfos ? 3332 3026 175 115 75 32
Ovriga innehav 27 1394 1345 53 36 47 31
Summa 43 750 37763 5616 4003 4412 2984
Férandring 16% 40% 48%

Exklusive reavinst i Arcus ¥ 43 750 37763 4 866 4003 3662 2984

Forandring

7 Resultat med aterlagda rintekostnader pa aktiedgarlan.

™ Investeringar exklusive férvirv av féretag.

" Med kassafléde avses kassafléde frén I6pande verksamhet och investeringsverksamhet fére férvirv och avyttring av féretag.

") | Eget kapital ingdr aktiesgarldn. Rintebirande skulder exkluderar aktiesgarldnen.

" | samband med férvirvet bildades ett nytt moderbolag, som delvis har lanefinansierat férvirvet. Resultaten for férvirvsaret ar
proformaberiknade med hinsyn till lanefinansieringen.

2 Jamférelsevirdena ir proformaberiknade med hinsyn till koncernomstruktureringar gjorda under 2006.
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Branchfordelning Innehaven
per eget kapital andel av eget kapital

Ovriga netto-

tillgdngar 17% Ovriga AH Industries 3%
g - ¢ Camfil 5%

) st nettotillgangar 17% G
ety 2% 73 el 24 ,/ D sortine 7%
: Gruppen 6% Jotul 3%
Lindab 6%
Bisnode 12% MCC 3%
Tiénster 17% A A Supr;lzzisﬁg Healthcare 2%
Avskrivningar Investeringar * Kode = ka:i: - ettold = anetida misslﬁ;n::r:r; igar::;::,

2007 2007 2007 2007-12-31 2007-12-31 2007 2007-12-31 2007-12-31 Mkr
17 - - 470 440 210 319 66% " AH Industries
33 89 88 757 905 1032 653 85% " Anticimex
33 33 36 950 -157 456 768 83% 23 Arcus Gruppen
9 187 312 2434 2307 2790 1408 70% Bisnode

103 223 103 1498 666 3191 570 30% Camfil
16 - - 680 846 448 664 98% " Contex Holding
53 278 -24 677 1230 1067 339 50% “ DIAB
27 - - 406 806 1781 406 100% " EuroMaint
19 30 -23 326 250 527 306 100% GS-Hydro

6 5 -19 337 -98 191 392 100% 2 Haendig
4 4 30 212 104 91 68 100% 29 Haglofs
40 51 95 475 -46 985 276 29% HL Display
59 - - 881 1106 655 826 85% ) HAG/RH/RBM
29 81 168 1549 994 706 -339 100% 9 Higglunds Drives

113 224 12 1537 2637 3591 1061 95% Inwido
47 66 -51 467 733 799 322 63% " Jotul

194 195 698 2 969 2237 5013 667 22% Lindab

5 - - 530 527 534 322 60% " MCC
34 6 -23 301 240 397 237 78% " Medifiq Healthcare

247 289 5 1085 1477 1546 367 33% 2 Superfos

33 46 20 258 -1 615 127 - 27 Qvriga innehav

3 12007 &rs resultat ingr reavinst fran férsiljning av fastighet.

4 Resultatvirden samt kassaflédet och investeringar avser den gamla koncernstrukturen medan balansrikning och koncernmissiga
véardet inkluderar den nya strukturen med ny finansiering.

% Haendigs avyttring av DeCasa och reavinsten fran férsiljningen p& 177 Mkr redovisas som "verksamhet under avveckling”.
Det innebir att DeCasas I6pande resultat fram till avyttring och reavinsten redovisas netto efter skatt i resultatet.
Med hinsyn till avyttringen har 2006 ars varden proformaberiknats.

9 Jamférelsevirdena r proformaberiknade med hinsyn till ny kapitalstruktur.

7 1”Ovriga innehav” ingar dotterforetaget BT) Group och intresseforetaget Atle Industri.
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AH Industries — nytt innehav i Danmark

Under 2007 foérvirvades 66% av aktierna i AH
Industries. Ovriga igare r bolagets grundare
Arne Hougaard Mikkelsen (26%), bolagets VD
(5%) samt 6vrig ledning och styrelse (3%). Totalt
har Ratos investerat 304 Mkr i AH Industries.

Koncernmissigt bokfort virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 319 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom
Robin Molvin (bolagsansvarig) samt Leif Johans-

son och Anna Ahlberg som suppleanter.

Verksamhet

AH Industries levererar stora metallkompo-
nenter och tjanster till vindkraft-, offshore-
och marinindustrin. Koncernen har idag fyra
affirsomraden: Flanges, Components, Services
och Transport. Flanges, som ar bolagets huvud-
verksamhet, ar en ledande leverantor av flansar
(anvidnds till att sammanfoga delar till tornet i
ett vindkraftverk) till vindkraftindustrin. Compo-
nents bearbetar andra stora metallkomponenter,
till exempel axlar och nav, ocksa framférallt till
vindkraftindustrin. Darutéver ingar dven de
mindre verksamheterna Services (tjanster och
lyftprodukter) och Transport (logistiktjanster).
AH Industries har totalt cirka 210 anstillda
och produktionsanlaggningar i Kolding, Horsens

och Ejby i Danmark.

Marknad

Vindkraftindustrin har sitt ursprung i Europa.
Den europeiska marknaden svarar for mer
an hilften av installerad vindkraft globalt.
Flera samverkande drivkrafter skapar till-
vaxt inom vindkraftindustrin, sa som 6kad
efterfragan pa energi, miljpolitiska intressen
och héga oljepriser. Den globala vindkraftindu-
strin har haft en arlig tillvaxt pa drygt 20% under
de senaste fem aren.

AH Industries strategi 4r att vara en kom-
plett leverantor av stora stalkomponenter till
utvalda marknader med en integrerad logistik-
16sning och ett hogt tekniskt kunnande. AH
Industries har en stark marknadsposition i
Europa och har stirkt sin strategiska position
under senare ar genom att etablera kontakter

och ramavtal med vindkrafttillverkarna direkt.

Ratos arsredovisning 2007

AH Industries 4r specialiserat pa tillverkning och
bearbetning av tunga metallobjekt med héga krav pa
precision.

Aret i korthet

AH Industries har haft en betydande tillvaxt
under 2007 bland annat till foljd av en stark
underliggande vindkraftmarknad. Omsittningen
proforma uppgick till 446 MDKK (319), mot-
svarande en 6kning pa 40%. Rorelseresultatet
(EBITA) proforma uppgick till 79 MDKK (59),
motsvarande en rorelsemarginal om 17,7%

(18,5).

Styrelse

Ordférande

Vice ordférande

Anders C. Karlsson

Peter Leschly

Arne Hougaard Mikkelsen
Erik Jorgensen

Robin Molvin

Anna Ahlberg

Leif Johansson

Suppleant
Suppleant

Framtid

Den underliggande vindkraftmarknaden har varit
stark under 2007 med en global tillvaxt pa 30%.
Utsikterna fér vindkraftindustrin ser fortsatt

goda ut, vilket férvantas gynna AH Industries.

VD Steffen Busk Jespersen

Ledning

Steffen Busk Jespersen VD
Henning Dahl CFO



Omsittning och resultat
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" Proforma med hinsyn till Ratos férvarv.

AH Industries

MDKK 2007 ¥ 2006 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 446 319
Rérelsens kostnader -358 -248
Ovriga intikter/kostnader 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0
Resultat fran avyttringar 4 0
Jamforelsestorande poster 0 0
EBITDA 92 71
Avskrivningar -13 -12
EBITA 79 59
Av- och nedskrivn av immateriella tillg 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0
EBIT 79 59
Finansiella intdkter 1 1
Finansiella kostnader -21 -20
EBT 59 40
Skatt -15 -10
Arets resultat 44 30
Hanforligt till moderbolagets dgare 44 30
Hanforligt till minoritet 0 0
Balansrikning
Goodwill 511 -
Ovrigt immateriella tillgingar 0 -
Materiella tillgangar 123 -
Finansiella tillgangar, rintebarande 0 -
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 3 -
Summa anldggningstillgangar 637 -
Lager 61 -
Fordringar, rintebirande 0 -
Fordringar, ej rintebarande 67 -
Kassa, bank och 6vr kortfristiga plac 2 -
Summa omsittningstillgdngar 130 -
Summa tillgangar 767 -
Eget kapital hanforligt till moderb 4gare 370 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 -
Avsittningar, rintebarande 0 -
Avsittningar, ej rintebarande 0 -
Skulder, rintebarande 348 -
Skulder, ej rantebirande 49 -
Finansiella skulder, 6vriga 0 -
Summa eget kapital och skulder 767 -
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore férandring av rorelsekapital - -
Forandringar i rérelsekapital - -
Kassaflode fran I6pande verksamhet - -
Investeringar i anldggningstillgangar - -
Avyttringar av anlaggningstillgangar - -
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag - -
Nettoinvesteringar i foretag - -
Kassaflode efter investeringar - -
Forandring i lan - -
Nyemission - -
Limnad utdelning - -
Ovrigt - -
Kassaflode finansieringsverksamhet - -
Arets kassafléde - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 17,7 18,5
EBT-marginal, % 132 12,5
Avkastning pa eget kapital, % - -
Avkastning pé sysselsatt kapital, % - -
Soliditet, % 48 -
Réntebdrande nettoskuld, MDKK 346 -
Skuldsittningsgrad 0,9 -
Medelantal anstillda 210 173
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Anticimex - god lonsamhetsutveckling

2006 forviarvade Ratos 85% av aktierna i Anti-
cimex. Ovriga agare ir foretagsledningen och
styrelsen.

Koncernmdssigt bokfért virde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 653 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Joelsson (bolagsansvarig), Bo Jungner samt

Cecilia Lundberg.

Verksamhet

Anticimex grundades redan 1934, da ohyra
och smakryp var ett av de stora problemen i
svenskarnas boendemiljo. Anticimex blev snabbt
ett begrepp som ett bolag som bade sanerade
och kunde limna garanti fér framtida frihet
fran skadedjur. Idag ar Anticimex ett internatio-
nellt féretag med verksamhet i Sverige, Norge,
Danmark, Finland, Tyskland och Nederlinderna.
Fran att enbart ha varit verksamt inom skade-
djur, kommer nu drygt hilften av férsiljningen
frdn nya tjanster sasom Overlatelsebesiktningar,
avfuktning, hygiensdkring och férsiakringar.
Bolagets mal dr att skapa en sund och trygg
inomhusmiljo genom férebyggande atgarder
och skyddande serviceprogram samt forsik-
ringslésningar.

Verksamheten ir indelad i de fem kun-
skapsomradena: Skadedijur, Livsmedelshygien,
Byggnadsmiljo, Energi och Brandskydd.

Inom Skadedjur siljer bolaget ett atagande
om skadedjursfri miljo, som omfattar bade av-
lagsnande av skadedjuren och arbete med fore-
byggande program och atgirder.

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 samt
forsakringar for huskopare och siljare. Under
senare ar har fukt- och mégelskador 6kat
markant och kostar idag samhillet stora belopp.
Forsikringsbranschen pressas ocksa hart av
stigande skadekostnader, vilket 6kar behovet av
Anticimex tjanster.

Inom Energi dr bolaget ackrediterat att
utféra energideklarationer for flerbostadshus
och smahus. Marknaden iar lagdriven da alla fler-
bostadshus skall energideklareras fore 2008 ars
utgang och alla smahus som siljs (cirka 65 000
per ar) skall energideklareras fr o m 2009.

Brandskydd ar det senast tillkomna kun-
skapsomradet. Dar erbjuds kunderna service-
program som férebygger brinder och minimerar
riskerna vid en brand, genom att regelbundet
utbilda kundernas personal, genomféra riskana-

lyser samt uppritta egenkontrollprogram.

Ratos arsredovisning 2007

Under 2007 ackrediterades Anticimex att utféra
energideklarationer vilket berér alla flerbostadshus och de
cirka 65 000 smahus som siljs varje ar.

Anticimex har ett brett tjansteutbud dar kunden
kan kombinera de olika tjinsterna som erbjuds.
| Sverige, Finland och Norge finns kunderna
inom sévil privatsektorn som féretagssektorn. |
Danmark, Tyskland och Nederlinderna arbetar
Anticimex endast inom foretagssektorn. | fore-
tagssektorn bestar kunderna av restauranger och
storkok, livsmedelsindustrin, dagligvaruhandeln,
detaljhandeln samt fastighetsagare, hotell, indu-
striféretag, lantbruk och offentliga myndigheter.
Forsiljningen sker via den egna siljorganisationen
och ett trettiotal franchisetagare samt genom
sa kallad partnerforsiljning, sasom forsakrings-

bolag och fastighetsmaklare.

Marknad

Anticimex ar marknadsledare i Sverige och
Norge.Utanfér Norden ar marknaderna mycket
fragmenterade med méanga sma egenféretagare.
Efterfragan drivs bland annat av nya regler och
lagar,men Anticimex har dven varit framgangsrikt

med att bredda sitt produkt- och tjansteutbud.

Styrelse

Mikael Hellberg Ordférande
Ulf Holmlund

Bo Ingemarson

Henrik Joelsson

Bo Jungner

Cecilia Lundberg

Aret i korthet

Anticimex har haft en fortsatt god utveck-
ling under aret. Omsidttningen 6kade med
10% och uppgick till 1 510 Mkr (1 373). Den
svenska verksamheten har utvecklats star-
kast. Rorelseresultatet (EBITA) var 164 Mkr
(140), vilket har forbdttrat rérelsemarginalen
till 10,9% (10,2). Kassaflédet fore forvarv
och avyttring av foretag uppgick till 88 Mkr.
| september férvirvades Finlands ledande besike-
ningsforetag Raksystems. Bolaget slogs samman

med Anticimex finska dotterbolag.

Framtiden

Anticimex ar marknadsledare i Sverige med
ett mycket starkt varumirke och fortsatt goda
tillvixtmajligheter pa den inhemska marknaden.
| de 6vriga linderna finns det stor potential att
expandera Anticimex marknadserbjudande.
Bolaget arbetar aktivt med att ta fram nya

produkter och tjanster.

Finansiella mal
Langsiktig arlig tillvaxt ~ >11%
EBITA-marginal >12%

VD Peter Carrick

Ledning

Peter Carrick VD
Gunnar Akerblom vice VD
Mikael Roos CFO



Omsattning och resultat
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Proforma med hinsyn till Ratos férvarv.
Anticimex Europe.
Exklusive rinta pé aktiedgarlan.
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| det egna kapitalet ingdr aktiedgarlan pa 264 Mkr.

Anticimex

Mkr 2007 2006 2005 20052 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 1510 1373 1275 1274 1162 1064
Rérelsens kostnader -1313 -1203 -1130 1134 | -1047 -983
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intressebolags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttring 0 0 0 2 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0 -44 13
EBITDA 197 170 145 142 7 94
Avskrivningar -33 -30 =27 -28 -24 -29
EBITA 164 140 118 114 47 65
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -6 -5 -5 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 -65
EBIT 158 135 113 114 47 0
Finansiella intakter 6 2 1 10 2 2
Finansiella kostnader ¥ -1 -53 -56 -61 -66 -68
EBT 93 84 58 63 -17 -66
Skatt -26 -19 -41 -41 36 -1
Arets resultat 67 65 17 22 19 -67
Hanforligt till moderbolagets dgare 67 65 17 22 19 -67
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 1857 1729 1751 708 760 821
Ovrigt immateriella tillgingar 129 134 118 1 2 3
Materiella tillgéngar 109 101 124 98 101 112
Finansiella tillgéngar, rantebarande 76 43 31 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 43 M 35 53 48 10
Summa anlaggningstillgangar 2214 2048 2059 860 911 946
Lager 30 29 28 M 37 32
Fordringar, rintebarande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ] rintebarande 353 300 297 147 135 139
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 79 75 4 55 42 54
Summa omsittningstillgangar 462 404 366 243 214 225
Summa tillgangar 2676 2452 2425 1103 1125 1171
Eget kapital hanforligt till moderb agare 7579 660 625 292 300 307
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 45 43 42 40 36 42
Avsittningar, ej rantebarande 646 419 377 341 237 197
Skulder, rantebarande 1015 1005 1048 255 377 474
Skulder, €] rantebirande 213 325 333 175 175 151
Finansiella skulder, vriga 0 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 2676 2452 2425 1103 1125 1171
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 200 132 - 133 114 92
Férandring i rorelsekapital 27 19 - 54 49 114
Kassaflode fran I6pande verksamhet 173 151 - 187 163 206
Investeringar i anlaggningstillgangar -89 -55 - -36 -50 -4
Avyttringar i anlaggningstillgangar 4 9 - 0 0 0
Kassaflode fore forvarviavyttr av foretag 88 105 - 151 113 202
Nettoinvesteringar i foretag -94 0 - 0 0 0
Kassaflode efter investeringar -6 105 - 151 113 202
Forandring av lan 10 -7 - -138 -125 -259
Nyemission 0 0 - 0 0 61
Lamnad utdelning 0 0 - 0 0 0
Ovrigt 0 0 - 0 0 0
Kassaflode finansieringsverksamhet 10 -1 - -138 -125 -198
Avrets kassaflode 4 34 - 13 -12 4
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 10,9 10,2 9.3 89 4,0 6,1
EBT-marginal, % 6,2 6,1 45 49 neg neg
Avkastning pa eget kapital, % 9,5 10,1 - 74 6,1 neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 9.3 8,0 - 191 6,8 0,2
Soliditet, % 28 27 26 26 27 26
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 905 930 1080 240 37N 462
Skuldsittningsgrad 14 1,6 17 1,0 14 1,7
Medelantal anstillda 1032 970 909 909 927 1174
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Arcus Gruppen - kapitaleffektivisering

Ratos férvirvade 83% i norska Arcus Gruppen
2005. Ovriga gare ir HOFF Norske Potetin-
dustrier med knappt 10% samt ledningen och
styrelsen med 7%.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 768 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom
Leif Johansson (bolagsansvarig) och Magdalena

Aniansson.

Verksamhet

Arcus Gruppen utvecklar, tillverkar, tappar,
importerar, marknadsfér och siljer vin och
sprit. Bolaget har sitt ursprung i det statliga
Vinmonopolet som grundades redan 1922. Ar
1996 bildades bolaget Arcus Gruppen for att
6verta 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 tre verksamhetsomra-
den: Sprit,Vin och Distribution.

Arcus ar marknadsledare i Norge inom
spritforsiljning. Forsaljningen svarar for 40% av
koncernens totala omsittning.Till de mest kinda
egna varumiarkena hor bland annat Linie Aquavit,
Braastad Cognac och Vikingfjord Vodka.

Arcus ir med dotterbolaget Vinordia
aven ledande inom vinforsiljning i Norge. | Sverige
har Arcus genom det 63% &gda dotterbolaget
Vingruppen en stark tillvaxt. Vinférsiljningen
utgdr 40% av koncernens totala omsittning och
inkluderar producenter saisom Chéteau Lafite
Rothschild, Bodega Julian Chivite, Odfjell m fl.

Distribution star fér 20% av omsittningen
och dr med dotterbolaget Vectura Norges led-
ande logistikforetag for importérer, producenter

och agenter av alkoholhaltiga drycker.

Marknad

Arcus Gruppen har en ledande position pa
sin hemmamarknad Norge och betydande
forsiljning inom vissa segment pa de Ovriga
nordiska marknaderna, framférallt inom vin i
Sverige och akvavit i Danmark. P4 6vriga ex-
portmarknader i Finland,Tyskland och USA, har
Arcus en vixande om i4n liten marknadsandel
inom sprit. Betydande férsiljning sker dven
inom tax free och travel retail. Spritmarknaden
domineras av stora internationella varumarken,
exempelvis Absolut, Bacardi och Pernod Ricard.
| Arcus framsta spritsegment, akvavit, bestar
marknaden till stérsta del av lokala aktérer,
da smak och konsumtionsménster skiljer sig

mycket mellan olika marknader.Vinmarknaden
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Arcus Gruppen ir Norges ledande
vin- och spritleverantér.

bestar till en betydande andel av internationella
producenter vars produkter framst siljs genom
lokala agenter.

Vin- och spritprodukter konsumeras i stort
sett i samma grad oberoende av konjunktur.
Under senare ar har dock ett skifte i konsum-
tionsmonster fran sprit till vin uppvisats i Norge

och Sverige.

Aret i korthet

Arcus Gruppen har bibehallit sin starka posi-
tion pa spritsidan i Norge och forsiljningen i
utlandet fortsatter att utvecklas bra. Forvirvet
av svenska Vingruppen (VinUnic) 2006 har varit
framgangsrikt, med stirkta positioner inom vin
i Sverige som resultat. Pagiende forbittrings-
program och realisering av kostnadsbesparingar
gar enligt plan.

| juni avyttrades fastigheten i Hasle, vilket
gav en reavinst motsvarande 650 MNOK. Arcus
har pébérjat investeringen i en ny tomt pa
Gijellerasen for en ny produktions- och distri-
butionsanliggning. Arcus Gruppen kommer att
hyra Haslefastigheten fram tills den nya anlagg-

ningen ar fardigstalld.

Styrelse

Kaare Frydenberg Ordférande
Magdalena Aniansson

Stefan Elving

Trond Fidje

Leif Johansson

Gro Myking

Birgitta Stymne Goransson

Henning @glend

Som ett resultat av forsiljningen gjorde Arcus
Gruppen i december en inlésen av aktier mot-
svarande 474 MNOK, varav Ratos erholl 395
MNOK (motsvarande 467 Mkr).

Arcus Gruppens forsiljning 2007, exklusive
alkoholskatter och avgifter, uppgick till 1 219
MNOK (965). Rorelseresultatet (EBITA), ex-
klusive fastighetsforsiljningen, blev 97 MNOK
(83). Det forbittrade resultatet hanfor sig framst
till hégre produktmarginaler, andring av produkt-

mix samt genomforda atgardsprogram.

Framtid
Marknadsutsikterna 4r goda och Arcus Gruppen
forvintas uppvisa en stabil utveckling framéver.
Bolaget har en unik position pa den norska
marknaden med en stark marknadsandel. Det
finns potential for ytterligare internationalisering
av flertalet spritvarumiarken. Det omfattande
atgirdsprogram, som pagétt i tva ar, fortgar i
syfte att rationalisera saval produktion, admini-
stration som distribution. Med den nya produk-
tionsanlaggningen forvantas ytterligare effektivi-

seringar kunna genomféras.

VD Jan Tore Fgsund

Ledning

Jan Tore Fosund VD

Leif Ove Rernes CFO

Rolf Kragerud Direktor Strategi

Synngve Olsbo Direktor HR

Thomas Patay Direktor Vin

Jan Oluf Skarpnes VD Arcus AS och
Direktor Brannvin

Claes Strembom VD Vectura AS

Ther Thurmann-Moe Kommunikationschef
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" Proforma med hinsyn till avvecklad verksamhet
under 2006.

2 Proforma med hinsyn till Ratos férvirv.
Andrade redovisningsprinciper.

Arcus Gruppen

MNOK 2007 2006 9 2005 9 2004 9 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 1219 965 863 1101 2076 1973
Rérelsens kostnader -1 094 -869 -793 -983 -1 958 -1 856
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andelar i intressebolags resultat 2 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 649 18 0 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0 0
EBITDA 776 114 70 118 118 117
Avskrivningar -29 -31 -33 -41 -41 -39
EBITA 747 83 37 77 77 78
Av- och nedskriv avimmateriella tillg -3 -3 -3 -1 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 -4 -3
EBIT 744 80 34 76 73 75
Finansiella intakter 41 16 9 9 9 10
Finansiella kostnader -31 -29 -31 -24 -6 -8
EBT 754 67 12 61 76 77
Skatt -31 -18 -2 -19 -24 -23
Resultat fran avvecklad verksamhet 0 -12 -1 - - -
Arets resultat 723 37 9 42 52 54
Hanforligt till moderbolagets dgare 1 35 9 42 52 54
Hanforligt till minoritet 12 2 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 462 447 296 - 31 34
Ovrigt immateriella tillgangar 238 240 243 - 39 45
Materiella tillgangar 108 385 597 - 273 278
Finansiella tillgangar, rantebarande 13 8 8 - 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 18 16 16 - 12 8
Summa anldggningstillgangar 839 1096 1160 - 355 365
Lager 169 150 169 - 269 257
Fordringar, rintebarande 7 0 0 - 0 0
Fordringar, ej rantebirande 837 873 795 - 667 580
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 635 267 203 - 271 311
Summa omsittningstillgangar 1648 1290 1167 - 1207 1148
Summa tillgangar 2 487 2386 2327 - 1562 1513
Eget kapital hanforligt till moderb dgare 776 554 519 - 394 431
Eget kapital hanforligt till minoritet 24 16 0 - 0 0
Avsittningar, rantebarande 173 172 169 - 4 5
Avsittningar, ej rantebarande 21 63 32 - 19 12
Skulder, rintebirande 350 427 481 - 11 10
Skulder, ej rantebirande 1143 1154 1126 - 1134 1055
Finansiella skulder, 6vriga 0 0 0 - 0 0
Summa eget kapital och skulder 2487 2386 2327 - 1562 1513
Kassaflode
Kassafléde I6pande verksamhet
fore forandring av rérelsekapital 96 90 60 - 119 117
Foérandring i rorelsekapital -36 10 -16 - 20 -3
Kassaflode fran I6pande verksamhet 60 100 44 - 139 114
Investeringar i anlaggningstillgingar -29 -31 -26 - -47 -91
Avyttringar av anlaggningstillgingar 0 0 0 - 10 1
Kassaflode f forvirv/avyttr av foretag 31 69 18 - 102 24
Nettoinvesteringar i foretag 890 -53 -844 - 0 0
Kassaflode efter investeringar 921 16 -826 - 102 24
Foérandring av lan -75 -47 479 - -2 -9
Nyemission 0 1 475 - -35 0
Limnad utdelning 0 0 0 - -105 -46
Ovrigt -479 0 0 0 0
Kassaflode finansieringsverksamhet -554 -46 954 - 142 -55
Avrets kassaflode 367 -30 128 - -40 -31
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 61,3 8,6 4,3 7,0 3,7 4,0
EBT-marginal, % 61,9 6,9 1.4 55 3,7 39
Avkastning pa eget kapital, % 106,9 6,5 - - 12,6 11,5
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 63,0 82 - - 19,2 17,8
Soliditet, % 32 24 22 - 25 28
Réntebdrande nettoskuld, MNOK -132 324 439 - -256 -296
Skuldsittningsgrad 0,7 11 1,3 - 0,0 0,0
Medelantal anstillda 456 435 592 559 559 571
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Bisnode - stark resultatutveckling

Ar 2004 férvirvade Ratos BT) Infodata. Under
2005 kopte Ratos ut Infodata for att fusionera
bolaget med Bonnier Affirsinformation. Den
nybildade koncernen namniandrades till Bisnode.
Ratos dger 70% av résterna och kapitalet i bola-
get. Meddeldgare 4r Bonnier.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 1 408 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Bo Jung-

ner (bolagsansvarig) och Henrik Joelsson.

Verksamhet
Bisnode ar en av Europas ledande leverantérer
av digital affirsinformation med tjanster inom
marknads-, kredit- och produktinformation.
Verksamheten bedrivs inom fem affirsom-
rdden: CRM & Direct Marketing, Credit & Risk
Information, Product Databases & Tradepress,
Business & Market Information och Services &
Venture Development. Bolaget arbetar framst
med nationella och internationella databaser
specialiserade fér marknadsforing, kredit- och
marknadsinformation, leverantors- och pro-
duktinformation samt kvalificerade IT-I6sningar
for informationsforsérjning till foretag, organi-
sationer, stat och kommun. Bisnode har cirka
3 000 anstillda och bedriver verksamhet i 19

europeiska lander.

Marknad

Bisnode verkar pa den europeiska marknaden
for digital affirsinformation. Marknaden upp-
skattas vara vird ungefir 75 miljarder kr och
Bisnodes marknadsandel ar cirka 5%. P4 den
nordiska marknaden ar bolaget marknadsled-
ande med en marknadsandel pa cirka 40%.
Den europeiska marknaden for digital affirs-
information ar fragmenterad, med enstaka kon-
kurrenter i Bisnodes alla affirsomraden. Mark-
naden kinnetecknas av relativt hoga fasta kost-
nader for datainsamling och databashantering
samt laga marginalkostnader fér anpassning,
paketering och distribution. Marknaden fér
affarsinformation i Europa bedéms vixa nagot
snabbare an BNP 6ver en konjunkturcykel.
Marknadstillvixten drivs av 6kad global kon-
kurrens och informationséverfléd vilket Gkar
behoven av bra beslutsstéd, snabb digital distri-
bution och littillganglig affarsinformation for att

minska affarsrisker och 6ka forsiljningen.
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Bisnode har cirka 3 000 anstillda och bedriver verksamhet i
19 linder i Europa.

Aret i korthet

Bisnode har genomfért fjorton tillaggsforvary
under éret. Det storsta dr forvirvet av WDM
med en omsittning pa cirka 555 Mkr 2006.
Forvarvet av WDM stirker Bisnodes stillning
som leverantor av marknadsféringstjanster till
konsumenter i Nederlinderna, Belgien och
Frankrike samt hojer kompetensen inom affars-
omradet CRM & Direct Marketing.

Den totala omsittningen i Bisnode uppgick
till 3 899 Mkr (3 389), vilket motsvarar en &kning
med 15%. Rorelseresultatet (EBITA) var 580
Mkr (528) och resultat fére skatt uppgick till
419 Mkr (366).

Under aret planerades en bdrsnotering av
Bisnode som dock drogs tillbaka i oktober, till
foljd av det vid tidpunkten turbulenta mark-
nadsliget.

| januari 2008 genomférdes en refinan-
siering av Bisnode dar dgarna erholl 864 Mkr.
Ratos andel var 605 Mkr (360 Mkr i januari och
245 Mkr i april). Refinansieringen majliggjordes
av de senaste drens positiva resultatutveckling. |
februari 2008 avgick VD Lars Save. Rekrytering
av ny VD pagar.

Styrelse

Ordférande och
tf VD fr o m 2008-02-04

Hakan Ramsin

Torgny Eriksson
Henrik Joelsson
Bo Jungner
Birgitta Klasén
Jonas Nyrén

Carl Wilhelm Ros

Framtid

Bisnode fortsitter att utveckla sitt marknadserbju-
dande for att stirka sin europeiska marknads-
position. Det sker bade genom att framgangsrika
tjanster etableras i nya lainder samt genom for-
varv av strategiskt lampliga bolag. | takt med den
Okade storleken pa Bisnode forbattras mojlig-
heterna att genomféra kostnadsrationaliseringar
inom bland annat informationsinkép, datalagring

och andra ”back-office”-funktioner.

Finansiella mal
Tillvaxt 10% &ver en konjunkturcykel

EBITA-marginal = 15% 6ver en konjunkturcykel

Ledning

Lars Save VD t o m 2008-02-04
Fredrik Akerman CFO

Jonas Edstrom Services & Venture

Development

Business & Market
Information

Geir Feltstykket ~ CRM & Direct Marketing
Credit & Risk Information

Mats Erwald

Alistair Pauline

Product Databases &
Tradepress

Peter Villa
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Exklusive rinta pa aktiedgarlan.

Bisnode

Mier 2007 2006 2005 9 2004 V' 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 3899 3389 3283 3126
Rérelsens kostnader -3397 -2893 -2 850 -2767
Ovriga intikter/kostnader 65 25 0 12
Andelar i intressebolags resultat 13 11 0 0
Resultat fran avyttringar 91 66 25 91
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0
EBITDA 671 598 458 462
Avskrivningar -91 -70 -58 -64
EBITA 580 528 400 398
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar -82 -62 -46 -46
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0
EBIT 498 466 354 352
Finansiella intdkter 60 30 10 8
Finansiella kostnader -139 -130 -97 -93
EBT 419 366 267 267
Skatt -66 -109 -43 -71
Arets resultat 353 257 224 196
Hanforligt till moderbolagets dgare 347 255 213 189
Hanforligt till minoritet 6 2 11 7
Balansrikning
Goodwill 4199 331 3492 -
Ovrigt immateriella tillgangar 963 633 436 -
Materiella tillgangar 327 191 208 -
Finansiella tillgangar, rantebirande 2 6 12
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 230 215 286 -
Summa anlaggningstillgangar 5721 4356 4434 -
Lager 7 6 23 -
Fordringar, rintebirande 18 0 129 -
Fordringar, ej rantebirande 896 785 659 -
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 214 298 438 -
Summa omsittningstillgangar 1135 1089 1249 -
Summa tillgdngar 6 856 5445 5683 -
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 2382 2 051 1826 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 52 3 21 -
Avsittningar, rantebarande 309 219 256 -
Avsittningar, ej rintebarande 360 297 219 -
Skulder, rintebarande 2232 1776 2117 -
Skulder, ej rantebirande 1521 1019 1244 -
Finansiella skulder, 6vriga 0 0 0 -
Summa eget kapital och skulder 6 856 5445 5683 -
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fére
forandring av rorelsekapital 426 353 294 -
Foérandring i rorelsekapital 44 -132 45 -
Kassafléde fran I6pande verksamhet 470 221 339 -
Investeringar i anlaggningstillgdngar -187 -147 -176 -
Avyttringar av anldggningstillgangar 29 19 47 -
Kassaflode fére forvirv/avyttring av foretag 312 93 210 -
Nettoinvesteringar i foretag -806 46 0 -
Kassaflode efter investeringar -494 139 210
Forandring av lan 403 -269 26 -
Nyemission 0 0 0 -
Limnad utdelning 0 -5 0 -
Ovrigt 0 0 0 -
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 403 -274 26 -
Arets kassafléde -91 -135 236 -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 14,9 15,6 12,2 12,7
EBT-marginal, % 10,7 10,8 8,1 8,5
Avkastning pa eget kapital, % 15,7 13,2 - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 12,4 12,0 - -
Soliditet, % 36 38 33 -
Rintebirande nettoskuld, Mkr 2307 1691 179 -
Skuldsattningsgrad 1,0 1,0 13 -
Medelantal anstillda 2790 2527 2450 2086
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Camfil - fortsatt god tillvaxt och lonsamhet

Ratos forvirvade 30% i Camfil ar 2000. Ovriga
agare utgors av familjerna Larson och Markman.
Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 570 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen av Arne
Karlsson (bolagsansvarig) och Henrik Joelsson

som suppleant.

Verksamhet

Camfil dr ett familjeféretag sedan tva genera-
tioner tillbaka. Féretaget grundades 1963.1 och
med att Ratos blev aktiedgare ar 2000 mojlig-
gjordes forvirvet av den amerikanska konkurren-
ten Farr. Koncernen har fyra produktomraden:
Comfort, Clean Processes, Safety & Protection
och Power Systems. Comfort (45% av forsilj-
ningen) omfattar filterprodukter som bidrar
till ett bra inomhusklimat. Clean Processes
(36%) erbjuder filterlésningar for kinsliga
tillverkningsprocesser i bland annat renrum.
Safety & Protection (6%) tillverkar filter som
skyddar miljon fran utslipp vid smutsiga och
farliga tillverkningsprocesser, till exempel kirn-
kraftverk, gruvor och kemiska fabriker. Power
Systems (13%) levererar filter, luftintagssystem
och skyddskonstruktioner for gasturbiner till
kraftverk och offshoreindustri. Tillverkningen
sker i 23 anldggningar i fyra vdrldsdelar och
koncernen @r representerad med dotterbolag

och agenter i mer @n 55 linder.

Marknad

Camfil Farr har en ledande stillning pa markna-
den for luftfilter, med en global marknadsandel pa
omkring 17%.| Europa dr koncernen marknads-
ledande och i USA bland de fyra storsta. Camfil
har en stark position i virdekedjan och siljer i
stor utstrackning sina filter direkt till slutanvan-
darna. Camfil levererar till ett flertal marknader
och industrier, vidare ar en betydande del av
forsdljningen utbytesartiklar, vilket begransar
konjunkturkansligheten. Inom affirsomradet
Power Systems ar Camfil bland de tre storsta

leverantérerna globalt.

Ratos arsredovisning 2007
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Forskning och utveckling — en viktig faktor bakom Camfil
Farrs spjutspetsprodukter - bedrivs framst i koncernens
forskningscentrum i Trosa.

Aret i korthet

Camfil har haft en mycket stark forsiljnings-
och resultatutveckling under éret, framférallt
forklarat av en god utveckling i Europa och
Asien. Forsiljningen okade totalt med 9%, varav
drygt hilften organiskt, och uppgick till 4 115
Mkr (3 763). Bolaget har genomfort ett férviry
under aret, Kaare Rustad i Norge. Nya produk-
tionsanlaggningar har etablerats i Slovakien och
Kina. Rérelseresultatet (EBITA) blev 352 Mkr
(279). Resultatet fore skatt uppgick till 313 Mkr
(246). Under aret har ett flertal aktiviteter ge-
nomforts for att forbittra bolagets langsiktiga

utveckling inom ramen for affarsplanen.

Styrelse

Jan Eric Larson Ordférande
Eric Giertz

Arne Karlsson

Mats Lonngyvist
Johan Markman
Carl Wilhelm Ros
Christer Zetterberg
Rolf Wikstrém

Henrik Joelsson Suppleant

Bjorn Larson Suppleant

Erik Markman Suppleant

Christer Stavstrom  Suppleant, arbetstagar-
representant

Arbetstagarrepresentant

Framtid

Camfil har en stark marknadsposition i Europa
och Nordamerika.Verksamheten i Asien har un-
der aret tagit fart, med fortsatt goda mojligheter
for tillvaxt. Genomférandet av de aktiviteter
som identifierats och prioriterats i bolagets af-
farsplan kommer att fortsitta. Insatserna syftar
till saval fortsatta l6nsamhetsforbattringar som

fortsatt tillvixt.

VD Alan O’Connell

Ledning

Alan O’Connell VD

Johan Ryrberg vVD och CFO
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Camfil

M 2007 2006 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 4115 3763 3083 2855 2 691
Rérelsens kostnader -3 679 -3 389 2711 -2 538 -2426
Ovriga intikter/kostnader 5 8 5 6 25
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 14 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0 -1
EBITDA 455 382 377 323 289
Avskrivningar -103 -103 -87 -80 -81
EBITA 352 279 290 243 208
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwiill 0 0 0 0 -47
EBIT 352 279 290 243 161
Finansiella intakter 45 55 87 75 63
Finansiella kostnader -84 -88 -112 -108 -85
EBT 313 246 265 210 139
Skatt =77 -62 -79 -63 -53
Arets resultat 236 184 186 147 86
Hanforligt till moderbolagets dgare 236 184 186 147 86
Hanforlige till minoritet 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 788 777 657 557 605
Ovrigt immateriella tillgangar 4 5 7 5 0
Materiella tillgangar 71 622 620 503 543
Finansiella tillgangar, rantebirande 52 42 51 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 59 57 58 99 94
Summa anldggningstillgangar 1614 1503 1393 1164 1242
Lager 522 466 412 358 322
Fordringar, rantebarande 7 2 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 882 832 706 597 552
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 326 262 215 167 382
Summa omsittningstillgangar 1737 1562 1333 1122 1256
Summa tillgangar 3351 3 065 2726 2286 2 498
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare | 1498 1330 1312 1065 1045
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 115 106 114 101 51
Avsittningar, ej rantebarande 29 14 92 152 165
Skulder, rintebirande 936 878 683 509 807
Skulder, j rantebirande 773 737 525 459 430
Finansiella skulder, vriga 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 3351 3 065 2726 2286 2 498
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fére
férandring av rérelsekapital 324 271 210 229 218
Foérandring i rorelsekapital -18 -30 -36 -62 5
Kassaflode fran I6pande verksamhet 306 241 174 167 223
Investeringar i anlaggningstillgangar -223 -131 -206 -110 -109
Avyttringar av anlaggningstillgangar 20 19 62 49 8
Kassaflode fére forvarv/avyttring av foretag 103 129 30 106 122
Nettoinvesteringar i foretag -40 -284 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 63 -155 30 106 122
Foérandring av lan 50 253 69 -301 -80
Nyemission 0 0 0 3 0
Limnad utdelning -57 -40 -68 -28 -26
Ovrigt 0 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -7 213 1 -326 -106
Arets kassafléde 56 58 31 -220 16
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 8,6 7,4 9.4 8,5 7,7
EBT-marginal, % 7,6 6,5 8,6 74 52
Avkastning pa eget kapital, % 16,7 13,9 15,6 13,8 8,1
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 16,3 151 19,9 19,0 11,0
Soliditet, % 45 43 48 47 42
Réntebarande nettoskuld, Mkr 666 678 531 443 476
Skuldsittningsgrad 0,7 0,7 0,6 0,6 0,8
Medelantal anstillda 3191 2949 2693 2619 2 602
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Contex - nytt internationellt innehav

Ratos férviarvade 2007 98% av det danska fore-
taget Contex Holding av EQT (60%) och ett
antal andra investerare. Ovriga 4gare ir ledning
och styrelse.Totalt har Ratos investerat 683 Mkr
i Contex Holding.

Bolaget ingar i Ratos resultat fran och med
den 1 september 2007.

Koncernmissigt varde i Ratos uppgick vid
arsskiftet till 664 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Leif

Johansson (bolagsansvarig) och av Magdalena

Aniansson.

Verksamhet

Contex Holding ér varldsledande inom utveck-
ling, tillverkning och marknadsféring av avan-
cerade tva- och tredimensionella bildl&sningar.
Koncernen bestér av tre dotterbolag: Contex
AJS, Z Corporation och Vidar Systems.

Contex A/S utvecklar, producerar och
marknadsfor storformatscanners och relaterad
mjukvara.

Z Corporation utvecklar, producerar och
marknadsfér utrustning for tredimensionella
utskrifter med tillhérande insatsvaror. Dess-
utom marknadsfér bolaget 3D-scanners. Pro-
dukterna anvinds bland annat till konceptmodel-
lering och snabbprototyptillverkning.

Vidar Systems utvecklar, producerar och
sdljer utrustning for digitalisering av analoga
rontgenbilder. Vidar Systems huvudprodukt rént-
genfilmsdigitaliserare siljs bade for ren arkivering
och i anslutning till forsiljning av digital rontgen-
utrustning for att slutkunden skall kunna jam-
féra nya rontgenbilder med tidigare rontgen-
data. Vidar Systems utvecklar dven produkter
for intilliggande verksamheter.

Koncernen och ContexA/S har huvudkon-
tor i Allered, Danmark. Z Corporation ar be-
laget i Boston, Massachusetts, USA, och Vidar
Systems ar beldget i Hendon,Virginia, USA.

Marknad

Contex A/S ar marknadsledare inom sitt seg-
ment och ticker foér nirvarande tva av tre
delsegment inom marknaden foér storformat-
scanners — fristdende storformatscanners och
fargsystem med storformatscanners kombine-
rade med firgskrivare. Det tredje delsegmentet
dr monokroma system. Inom fristaende storfor-
matscanners har Contex A/S en marknadsandel
pa cirka 50% av varldsmarknaden. Marknaden
vdntas vdxa nagot snabbare dn BNP. Mark-
naden for fargsystem drivs av att allt fler byter
fran svartvitt till firg. Contex A/S har en mycket
stark position inom denna marknad tack vare

OEM-avtal med skrivarmarknadsledarna HP
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Z Corporations printrar producerar prototyper i
3-D snabbt och kostnadseffektivt.

och Océ. Marknaden forvintas fortsitta visa
god tillvaxt. Marknaden fér monokroma system
vdntas visa svagare volymtillviaxt. Konkurrenter
ar exempelvis Graphtec och Colortrac.

Z Corporations marknad visar god tillvaxt.
Kundbasen for 3D-skrivare, fraimst bolag inom
produktutveckling, arkitektur, utbildning och
medicinska avdelningar, forvintas fortsitta vixa.
Z Corporation ar global marknadsledare i tidiga
faser i kundens produktutveckling. Bolaget ar den
enda leverantor som kan erbjuda fargutskrifter
och har dessutom en konkurrensférdel nir
det giller utskriftshastighet. Konkurrenten ar
primart Stratasys, men éven till viss del Objet
och 3D Systems.

Vidar Systems ar marknadsledare och
siljer produkterna till OEM och oberoende
distributérer. Kunderna ar exempelvis sjukhus
och lakarmottagningar, och produkterna siljs via
aterforsiljare och OEM-partners. USA ar den
storsta marknaden. Marknaden visar lag tillvixt,
men bolaget har dven produktsatsningar inom

angriansande och snabbvixande segment.

Aret i korthet

Contex A/S har under éret drabbats av vissa
férsenade produktlanseringar hos sina kunder,
vilket inverkat pi omsittningstillvixten. Aven
dollarkursens férsvagning gentemot den danska
kronan har paverkat negativt.

Styrelse

Arne Frank Ordférande
Magdalena Aniansson
Leif Johansson

Kaj Juul-Pedersen
Peter Leschly

Brian Steen Jensen Arbetstagarrepresentant

Seren Thuun Jensen  Arbetstagarrepresentant

Z Corporation har haft en god tillvixt och
efterfragan pa sina produkter. Bolagets margina-
ler har fortsatt att 6ka. Under 2007 lanserades
bolagets mellansegmentsprodukt ZPrinter 450
framgangsrikt.

Vidar Systems har under aret paverkats
av budgetneddragning i USA, vilket inverkade
negativt pa sjukvardssektorns investeringsvilja.
Marknaden for huvudprodukten digitaliserare
har visat tecken pé vikande tillvixt, trots detta
fortsitter Vidar Systems att ta marknadsan-
delar.

Koncernens omsittning 6kade i USD under
aret med 1% till 122,9 MUSD (121,5). Rorelse-
resultatet (EBITA) uppgick till 16,4 MUSD (20,5).
Rérelsemarginalen minskade till 13,4% (16,9).

Framtid

Inom alla tre verksamhetsgrenarna har Contex
Holding en stark global marknadsposition och
en god position for [6nsam tillvaxt. Samtliga verk-
samhetsomréden fortsitter att produktutveckla
for att forstarka sina tekniska konkurrensfor-
delar. Det finns dven goda mojligheter att delta
i framtida konsolidering och omstrukturering
av respektive bransch.

VD Svenn Poulsen

Ledning
Svenn Poulsen Koncernchef Contex
Group,VD Contex A/S
Tom Bak tf Ekonomichef
Contex Group,
Ekonomichef Contex A/S
Thomas Clay VD Z Corporation
Trevor Fennell VD Vidar Systems
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Proforma med hinsyn till Ratos forvarv.

Contex Holding

MUSD 2007 » 2006 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 122,9 121,5
Rérelsens kostnader -105,0 -99,7
Ovriga intakter/kostnader 0,9 0,7
Andel i intressebolags resultat 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 0,0
Jamforelsestorande poster 0,0 0,0
EBITDA 18,8 22,5
Avskrivningar -24 -2,0
EBITA 16,4 20,5
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar -1,4 -1,2
Nedskrivning av goodwill 0,0 0,0
EBIT 15,0 19,3
Finansiella intikter 1,9 1,3
Finansiella kostnader -14,4 -14,5
EBT 2,6 6,1
Skatt -4,9 -5,8
Arets resultat -2,3 03
Hanforligt till moderbolagets dgare -2,3 0,3
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0
Balansrikning
Goodwill 2114 -
Ovrigt immateriella tillgingar 9,6 -
Materiella tillgangar 10,4 -
Finansiella tillgangar, rintebarande 0,0 -
Finansiella tillgangar, j rantebirande 2,2 -
Summa anldggningstillgangar 233,6 -
Lager 12,2 -
Fordringar, rintebarande 12 -
Fordringar, ej rantebdrande 22,7 -
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 24,5 -
Summa omsittningstillgangar 60,6 -
Summa tillgdngar 294,2 -
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 105,2 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 -
Avsittningar, rintebarande 0,0 -
Avsittningar, ej rantebirande 4.8 -
Skulder, rantebirande 156,5 -
Skulder, ej rantebirande 27,7 -
Finansiella skulder, 6vriga 0,0 -
Summa eget kapital och skulder 294,2 -
Kassaflode
Kassafléde fran I16pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital - -
Forandringar i rorelsekapital - -
Kassaflode fran I6pande verksamhet - -
Investeringar i anlaggningstillgangar - -
Avyttringar av anlaggningstillgangar - -
Kassaflode fore forvarv och avyttring av foretag - -
Nettoinvesteringar i foretag - -
Kassafléde efter investeringar - -
Forandring i lan - -
Nyemission - -
Lamnad utdelning - -
Ovrigt - -
Kassaflode fran finansieringsverksamhet - -
Arets kassafléde - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 13,4 16,9
EBT-marginal, % 21 50
Avkastning pa eget kapital, % - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - -
Soliditet, % 36 -
Réntebarande nettoskuld, MUSD 131 -
Skuldsdttningsgrad 1,5 -
Medelantal anstllda 448 466

Ratos arsredovisning 2007
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DIAB - fortsatt tillvaxt

Ratos blev dgare i DIAB under 2001 i samband
med férvdrvet av Atle. Ratos dgarandel uppgar
till 50% och resterande 50% &gs av 3i.
Koncernmissigt bokfort varde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 339 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen av Stig
Karlsson (bolagsansvarig) och Henrik Blomé

som suppleant.

Verksamhet

DIAB dr ett virldsledande féretag som tillverkar
och utvecklar kidrnmaterial for sandwichkon-
struktioner till bland annat vingar till vindkraft-
verk, skrov och dick till batar samt detaljer till
flygplan, tag, bussar och rymdfarkoster. DIABs
kidrnmaterial, som baseras pa cellplastmaterial
eller balsatrd, har en unik kombination av egen-
skaper sasom lag vikt, hog héllfasthet, isolations-
féormaga samt kemisk resistens.

DIABs kirnmaterial har potential for
anvandning inom en rad applikationer inom
olika kundsegment. Férsiljningen 2007 fordelar
sig mellan Wind 45%, Marine 40%, Industry 9%,
Transportation 2% och Aviation 4%.

Bolaget har nio produktionsenheter. Kapaci-
tet for blockproduktion finns i Sverige (Laholm),
Italien (Longarone) och USA (DeSoto, Texas).
| Litauen, Kina, Thailand och Australien finns
enheter for materialbearbetning. Ett projekt for
foradling av produkter i Indien inleddes under
hosten 2007 och egen tillverkning berdknas
starta under varen 2008. Slutligen finns en enhet
i Ecuador som producerar kiarnmaterial av balsa.
Egen forsiljningsorganisation finns etablerad i
13 lander och mer @n 95% av forsiljningen sker

till kunder utanfor Sverige.

Marknad

DIAB har en strategiskt mycket stark stillning
som virldsledande tillverkare av karnmaterial
for sandwichkonstruktioner i polymer- och balsa-
material. Marknaden, i synnerhet vindsegmentet,
ar under stark tillvaxt och nya applikationsom-
raden utvecklas kontinuerligt. Marknadsférut-
sdttningarna har sammantaget varit goda under
2007. Efterfragan pa vindkraft har vuxit, fraimst
beroende pa hoga energipriser och globala inves-
teringar i fornyelsebara energikallor. Efterfragan i
marinsegmentet har varit fortsatt stark i Europa,
medan den nordamerikanska marknaden har
varit svagare. Storsta konkurrenten ar schweiziska

Alcan Airex.
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Framtid

DIAB har en strategisk stark position som
virldsledande tillverkare av karnmaterial inrik-
tad mot kundsegment med stark underliggande
langsiktig tillvixt. Bolagets tillvaxt drivs primart
av kundsegmentens starka marknadstillvixt, en
potential att bredda anvindandet av kdrnma-
terialet inom nuvarande applikationsomraden
samt en langsiktig potential att utveckla nya
applikationsomraden, bland annat tack vare ett
idag bredare produktprogram. Ett genomfort
investeringsprogram har skapat kapacitet for en

DIABs kidrnmaterial anvinds bland annat till vingarna i fortsatt stark tillvaxt pa gIObaI basis.

vindkraftverk.

Finansiella mal
Aret i korthet Tillvaxt >20%
DIABs férsiljning uppgick till 1 354 Mkr EBITA-marginal >22%
(1 205), innebdrande en tillvaxt pa 12% (15% i
lokala valutor). Tillvaxten har varit sarskilt stark
i Asien. Faktureringen under andra halvaret pa-
verkades negativt av forsenade vindkraftsprojekt
och lagerminskning hos vindkunder samt av en
svagare dollarkurs.

Arets rérelseresultat (EBITA) har férbitt-
rats fran 258 Mkr till 260 Mkr. Okad forsiljning
paverkade resultatet positivt, men leverans- och
produktionsstdrningar i USA ledde till kraftigt
negativa resultateffekter under fjarde kvartalet.
Under aret har ett stort investeringsprogram
genomforts, vilket bland annat innefattat inves-
teringar i kapacitetsutbyggnad i DeSoto och
Laholm, etablerandet av produktion i Indien
samt investeringar i produktionskapacitet for
nya material som breddar DIABs erbjudande
och starker konkurrenskraften for DIAB i nya
applikationsomraden.

Den goda intjaningen i DIAB samt en lagre
investeringsniva under kommande &r lade grund
for en refinansiering av bolaget under aret, var-
vid dgarna erholl 1 000 Mkr i december genom

inlésen, varav Ratos andel var 500 Mkr.

VD Anders Paulsson

Styrelse Ledning
Carl-Erik Ridderstrale Ordférande Anders Paulsson VD
Georg Brunstam Peter Sundback CFO

Tomas Ekman
Sven-Ake Henningsson

Stig Karlsson

Maria Ek Arbetstagarrepresentant

Jonas Henningsson  Arbetstagarrepresentant

Henrik Blomé Suppleant

Christer Nilsson Suppleant

Per Mansson Suppleant, Arbetstagar-
representant

Vancea Valerian Suppleant, Arbetstagar-
representant
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DIAB

Mkr 2007 » 2007 2006 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning —-| 1354| 1205 918 759 658
Rérelsens kostnader - -1035 -910 -782 -637 -565
Ovriga intikter/kostnader - -6 3 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 - 313 298 136 122 93
Avskrivningar - -53 -40 -39 -35 -35
EBITA - 260 258 97 87 58
Av- och nedskrivning av immateriella tillgingar - 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill - 0 0 0 0 -1
EBIT - 260 258 97 87 57
Finansiella intakter - 2 1 3 1 2
Finansiella kostnader - -16 -15 -10 -7 -7
EBT - 246 244 90 81 52
Skatt - -70 -80 -29 -23 -17
Arets resultat - 176 164 61 58 35
Hanforligt till moderbolagets dgare - 176 164 61 58 35
Hanforligt till minoritet - 0 0 0 0 0
Balansriakning
Goodwill 1008 0 0 0 0 0
Ovrigt immateriella tillgangar 26 26 7 0 0 0
Materiella tillgangar 621 621 415 348 304 294
Finansiella tillgangar, rantebirande 0 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 75 8 10 10 7 1
Summa anldggningstillgangar 1730 655 432 358 31 305
Lager 220 220 183 177 134 128
Fordringar, rintebarande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rintebdrande 257 256 223 197 149 133
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 51 51 79 30 22 23
Summa omsittningstillgangar 528 527 485 404 305 284
Summa tillgdngar 2258 | 1182 917 762 616 589
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 677 577 409 288 209 301
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 31 31 31 13 13 12
Avsittningar, ej rantebarande 18 18 15 29 30 31
Skulder, rantebarande 1250 250 209 264 220 129
Skulder, ej rantebirande 244 306 253 168 144 116
Finansiella skulder, 6vriga 38 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 2258 | 1182 917 762 616 589
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
foérandring av rérelsekapital - 231 267 123 119 82
Foérandring i rorelsekapital - 13 16 -62 -1 -38
Kassafléde fran I6pande verksamhet - 244 283 61 108 44
Investeringar i anlaggningstillgingar - -278 -139 -78 -53 -31
Avyttringar av anlaggningstillgangar - 10 0 0 5 0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag - -24 144 -17 60 13
Nettoinvesteringar i foretag - -8 0 0 0 0
Kassaflode efter investeringar - -32 144 -17 60 13
Férandring av lan - 43 -44 29 98 4
Nyemission - 0 0 0 -14 0
Lamnad utdelning - -10 -25 0 -144 -10
Ovrigt - -31 -24 -6 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet - 2 -93 23 -60 -6
Arets kassaflode - -30 51 6 0 7
Nyckeltal
EBITA-marginal, % - 19,2 21,4 10,6 11,5 838
EBT-marginal, % - 18,2 20,2 9,8 10,7 7,9
Avkastning pa eget kapital, % - 357 471 24,5 27,8 11,9
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - 348 42,7 19,9 19,9 13,5
Soliditet, % 30 49 45 38 34 51
Rintebirande nettoskuld, Mkr 1230 230 161 247 211 118
Skuldsittningsgrad 1,9 0,5 0,6 1,0 1,1 0,5
Medelantal anstillda -] 1067 892 734 788 654

Ratos arsredovisning 2007
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EuroMaint - ledande inom underhall

Ratos foérvirvade EuroMaint i juni 2007. Euro-
Maint ingér i Ratos resultat fran och med den
1 september 2007 och &gs till 100%. Totalt har
Ratos investerat 417 Mkr i EuroMaint.

Koncernmissigt bokfért varde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 406 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Joelsson (bolagsansvarig) och Jonathan Wallis

samt Bo Jungner som suppleant.

Verksamhet

EuroMaint ér ett av Sveriges ledande under-
hallsféretag. Verksamheten bedrivs i tre dotter-
foretag: EuroMaint Rail (85% av forsiljningen),
EuroMaint Industry (13%) och EuroMaint Track-
support (2%). EuroMaints bolag ar specialist-
foretag som erbjuder kvalificerade underhalls-
tjanster till spartrafikbranschen respektive
tillverkningsindustrin. Koncernens verksamhet
bedrivs pa totalt 18 orter i Sverige, Lettland
och USA.

Marknad

EuroMaint Rail har en stark position pa den
svenska marknaden for tigunderhall. Verksam-
heten bedrivs i ndra partnerskap med tag-
operatorerna, dir EuroMaint i regel tar ett
helhetsansvar for fordonstillginglighet till fast
pris per kilometer. Detta mojliggor for kunden
att optimera driften och ger 6kad kontroll
av underhallskostnaderna. EuroMaint Industry
arbetar inom den viaxande marknaden for in-
dustriellt underhall. Bolaget har sitt ursprung i
fordonssektorn och erbjuder kvalificerade tjins-
ter for driftsakerhet och produktionsoptimering
samt automatiserad produktionsutrustning och
komponentupparbetning. EuroMaint Tracksup-
port dr en ledande oberoende leverantor for

underhall av banarbetsmaskiner.

Ratos arsredovisning 2007

Utvecklingen inom underhill gar allt mer mot helhets-
ataganden som inkluderar savil forebyggande, avhjilpande,
aterstillande som forbéttrande underhall.

Aret i korthet
Forsiljningen for helaret uppgick till 2 067
Mkr, vilket motsvarar en 6kning om 1,5% jam-
fort med 2006. Tillvixten var sarskilt god for
EuroMaint Industry, +18%, dar en av de stora
utmaningarna under aret har varit att rekry-
tera nya medarbetare i tillricklig omfattning.
Rérelseresultatet (EBITA) uppgick till 69 Mkr
(102). Resultatférsamringen forklaras i sin hel-
het av extraordinira kostnader om 44 Mkr for
kostnadsreduceringsprogram och fortidspensio-
neringar inom EuroMaint Rail. Resultatet fore
skatt uppgick till 12 Mkr (57).

Med hidnsyn tagen till extraordindra poster

forbattrades rorelseresultatet med cirka 11%.

Styrelse

Ole Kjorrefiord

Knut Hansen

Ordférande

Henrik Joelsson
Wille Laurén

Jonathan Wallis
Per Granstrém Arbetstagarrepresentant
Anders Gustafsson Arbetstagarrepresentant
Bertil Hallén Arbetstagarrepresentant

Bo Jungner Suppleant

Framtid

EuroMaint Rail har en stark marknadsposition
i Sverige och goda forutsittningar att fortsitta
att utveckla och effektivisera verksamheten.
Mojligheterna ar goda dven internationellt
genom den pagaende avregleringen av tag-
operatérsmarknaden. EuroMaint Industry har
utvecklats vil under éret och det finns fortsatt
goda mojligheter att utveckla och expandera
bolaget bade organiskt och genom férvirv.
Arbetet under 2008 kommer att syfta till saval
tillvixt som I6nsamhetsforbattringar.

VD Pether Wallin

Ledning

Pether Wallin VD och tf VD
EuroMaint Rail

Ake Finn vVD, Ekonomidirektor

Bjérn Sundén vVD, Affarsutveckling

Cecilia Beer Personaldirektor
Ingela Carlsson Kommunikationsdirektor

Nicklas Falk VD EuroMaint Industry
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2 Exklusive rinta pa aktiedgarlan.

| det egna kapitalet ingar aktiedgarldn
med 218 Mkr.

EuroMaint

L -100
2003 2004 2005 2006 2007

Mir 2007 » 2006 2006 2005 2004 2003
Resultatrakning
Nettoomsittning 2 067 2037 2037 1872 1493 1653
Rérelsens kostnader -1972 -1 902 -1 906 1734 | 1427 -1733
Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 1 -4 -4 1 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0 0
EBITDA 96 131 127 139 66 -80
Avskrivningar -27 -29 -25 -24 -19 -23
EBITA 69 102 102 115 47 -103
Av- och nedskrivn av immateriella tillg -2 -2 -2 -1 0 0
Nedskrivning goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 67 100 100 114 47 -103
Finansiella intakter 6 3 3 1 1 2
Finansiella kostnader ? -61 -46 -12 -12 -1 -13
EBT 12 57 91 103 37 -114
Skatt 5 -5 -21 -10 15 8
Arets resultat 17 52 70 93 52 -106
Hanforligt till moderbolagets dgare 17 52 70 93 52 -106
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 692 - 30 30 0 0
Ovriga immateriella tillgingar 18 - 12 14 0 0
Materiella tillgingar 167 - 131 132 119 100
Finansiella tillgangar, rantebarande 0 - 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 12 - 34 45 1 13
Summa anldggningstillgangar 889 - 207 221 160 113
Lager 285 - 269 259 241 335
Fordringar, rantebirande 0 - 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 588 - 507 434 322 355
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 0 - 45 66 14 0
Summa omsittningstillgangar 873 - 821 759 577 690
Summa tillgangar 1762 - 1028 980 737 803
Eget kapital hanforl till moderb 4gare 406 - 249 178 81 18
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 - 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 36 - 39 38 41 49
Avsittningar, ej rantebarande 21 - 32 40 5 5
Skulder, rintebirande 770 - 270 340 250 264
Skulder, ej rantebirande 529 - 438 384 360 467
Finansiella skulder, 6vriga 0 - 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 1762 - 1028 980 737 803
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital - - 105 94 -27 -39
Forandring i rorelsekapital - - -28 -32 75 -2
Kassafléde fran I6pande verksamhet - - 77 62 48 -41
Investeringar i anlaggningstillgangar - - -35 -21 -51 -13
Avyttringar av anliggningstillgangar - - 3 2 17 24
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag - - 45 43 14 -30
Nettoinvesteringar i foretag - - 0 -81 0 0
Kassaflode efter investeringar - - 45 -38 14 -30
Forandring av lan - - -70 90 0 10
Nyemission - - 0 0 0 0
Limnad utdelning - - 0 0 0 0
Ovrigt - - 4 0 0 20
Kassaflode fran finansieringsverksamhet - - -66 90 0 30
Avrets kassaflode - - 21 52 14 0
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 33 50 50 6,1 31 neg
EBT-marginal, % 0,6 2,8 4,5 55 2,5 neg
Avkastning pa eget kapital, % - - 32,8 71,8 26,3 neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - 18,5 24,8 13,7 neg
Soliditet, % 23 - 24 18 11 2
Rantebarande nettoskuld, Mkr 806 - 264 312 277 313
Skuldsittningsgrad 2,0 - 1,2 21 3,6 17,4
Medelantal anstillda 1781 1746 1746 1669 1534 1597
Ratos arsredovisning 2007 117



118

GS-Hydro - stark resultattillvaxt

Ratos blev dgare i Arcorus (f d moderbolag till
GS-Hydro) i samband med férvirvet av Atle
ar 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 virdet vid
arsskiftet var 306 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Magdalena
Aniansson (bolagsansvarig) och Leif Johansson

som suppleant.

Verksamhet

GS-Hydro ir en ledande leverantor av ickesvet-
sade rorsystem. Rérsystemen anvands framst i
hydrauliska hégtryckssystem men ocksa i andra
system som kréver snabb installation, hog grad
av renlighet och minimala driftstopp. Bolaget
levererar komponenter till rérsystem, kom-
pletta rorsystem, prefabricerade rérmoduler
och tjanster. Tjansterna omfattar bland annat
prospektering, design, installation, dokumen-
tation och spolning av rorsystem. Produkterna
anvénds framforallt inom marin- och offshore-
industrin men dven inom landbaserad industri
sasom pappersindustrin, gruv- och metallin-
dustrin, bil- och flygindustrin samt inom for-
svarsindustrin. Bolaget har cirka 530 anstillda
fordelade i 17 linder. Huvudkontoret ligger i

Finland.

Marknad

GS-Hydro har verksamhet 6ver hela vdrlden.
Enskilt storsta marknad ar Norge dar marin- och
offshoresektorerna ar starka.

Efterfragan i det marina marknadssegmen-
tet har haft en stark tillvixt. Den allt lingre
livslingden pa fartyg okar kvalitetskraven vilket
gynnar leverantorer av icke-svetsade system
sasom GS-Hydro. Nya miljokrav och inférandet
av dubbelskrov driver ocksa marknadsutveck-
lingen. | dagslaget ar varvens orderb&cker fulla
fram till 2011. GS-Hydros produkter och tjanster
anvinds framst till hydraulik- och brandsystem
pa fartygen och kan installeras i tranga och sméa
ytor, vilket dr en viktig konkurrensférdel.

Aven inom offshoresegmentet har efterfra-
gan for nyinstallationer varit stark. Okad livs-
lingd pa oljeriggarna stiller hoga krav pa kvalitet
och underhall av rérsystemen. Pa oljeriggar har
icke-svetsade system klara fordelar da ingen
svetslaga kravs vid installation och underhall,
vilket ocksa betyder att produktion kan fortga
utan kostsamma driftstopp for kunderna. Hog
trycktalighet, lag risk for smuts i systemet och
snabbt underhall 4r andra viktiga krav fran
kunderna. Aven riggtillverkarna (varvens) order-
bocker ar fulltecknade fram till 2010 — 2011.
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GS-Hydro levererar savil kompletta rorsystem som
komponenter och tjinster.

For de 6vriga marknadssegmenten (landba-
serade) ar konkurrens fran svetsade system
storre. Marknadstillvaxten ar mindre konjunk-
turberoende och paverkas mer av den generella
ekonomiska tillvaxten i respektive industri.
Den kraftiga tillvixten i samtliga marknads-
segment har bidragit till att snabba leveranser
och leveransprecision blivit viktiga konkurrens-
fordelar, samtidigt som flera underleverantérer

haft leveranssvérigheter.

Aret som gatt

GS-Hydro uppvisade en fortsatt stark forsilj-
ningstillvixt pa samtliga marknader utom i
USA, ddr konkurrensen fran svetsade roérsys-

tem fortfarande &r stark. Omsittningen steg

med 33% och uppgick till 141,8 MEUR (106,3).
Rérelseresultatet (EBITA) var 19,9 MEUR (10,9).

Justerat for jamforelsestérande poster forbitt-
rades rorelseresultatet med 51%.

Bolaget forvirvade norska Slangeservice
Stord fér 3,5 MNOK i december. Ett antal
nyckelrekryteringar har genomférts for att

forstirka strategiska funktioner.

Styrelse

Anders Lindblad
Rolf Ahlqvist
Magdalena Aniansson

Ordférande

Staffan Paues
Eli K.Vassenden
Thomas Rénnholm VD

Leif Johansson Suppleant

Framtid

Marknadsutsikterna for GS-Hydros helhets-
I6sningar och projektleveranser ser fortsatt bra
ut. GS-Hydro genomfér ett antal omstrukture-
ringar som positionerar bolaget fér en fortsatt
stark tillvixt och ytterligare forbattrad I6nsam-
het. Bolaget fortsitter att expandera pa nya
geografiska marknader och att vidareutveckla
sitt produktutbud.

VD Thomas Rénnholm

Ledning

Thomas Rénnholm VD
Jyrki Pihlava CFO



Omsittning och resultat
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GS-Hydro

MEUR 2007 2006 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 141,8 106,3 69,1 52,6 551
Rérelsens kostnader -123,4 -93,8 63,8 -51,4 -51,2
Ovriga intakter/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 3,6 0,0 -0,1 0,0 0,0
Jamforelsestorande poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 22,0 12,5 52 12 4,0
Avskrivningar -2,1 -1,6 -1,5 -1,3 -1,2
EBITA 19,9 10,9 BY/ -0,1 2,8
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedskrivning av goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 12
EBIT 19,9 10,9 3,7 -0,1 1,6
Finansiella intakter 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3
Finansiella kostnader -3,3 -1,7 -0,9 -11 -1,3
EBT 16,6 9,2 2,8 -1,1 0,6
Skatt -5,6 -2,4 -1,2 -0,4 -
Avrets resultat 11,0 68 1.6 1,5 -
Hanforligt till moderbolagets dgare 11,0 6,8 1,6 -1,5 -
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 -
Balansriakning
Goodwill 15,1 15,1 13,8 13,9 13,9
Ovrigt immateriella tillgangar 0,0 0,0 0,5 0,5 0,4
Materiella tillgangar 7,2 8,6 7,0 6,1 6,1
Finansiella tillgangar, rantebirande 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 0,9 1,0 1,7 13 0,7
Summa anldggningstillgangar 23,2 24,7 23,0 21,8 21,1
Lager 34,9 23,8 16,9 13,9 13,0
Fordringar, rintebarande 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Fordringar, ej rintebirande 359 29,6 16,4 12,5 12,0
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 72 0,2 34 1,4 3.1
Summa omsittningstillgangar 78,0 53,6 36,7 27,8 28,1
Summa tillgangar 101,2 78,3 59,7 49,6 49,2
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 344 231 16,8 15,0 151
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Avsittningar, rintebarande 0,0 0,0 0,1 0,2 0,0
Avsittningar, ej rantebirande 0,2 0,6 0,4 0,4 0,4
Skulder, rantebarande 33,6 30,5 29,5 25,6 25,0
Skulder, ej rantebirande 30,6 231 12,9 84 8,7
Finansiella skulder; vriga 2,4 1,0 0,0 0,0 0,0
Summa eget kapital och skulder 101,2 783 59,7 49,6 49,2
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
fériandring av rorelsekapital 14,1 8,0 33 -0,4 2,6
Foérandring i rorelsekapital -134 -8,0 =31 -0,1 -0,8
Kassaflode fran I6pande verksamhet 0,7 0,0 0,2 -0,5 1,8
Investeringar i anlaggningstillgangar -3,2 -2,0 -2,2 -1,8 -2,9
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kassaflode fore forvarv/avyttrivning av foretag -2,5 -2,0 -2,0 -2,3 11
Nettoinvesteringar i foretag 6,4 -2,0 0,0 0,0 0,0
Kassaflode efter investeringar 39 -4,0 -2,0 -2,3 -1,1
Foérandring av lan 31 1,0 39 32 75
Nyemission 0,0 0,0 0,0 6,3 0,0
Lamnad utdelning 0,0 0,0 0,0 -8,8 -6,6
Ovrigt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet 31 1,0 39 0,7 0,9
Arets kassafléde 7,0 -3,0 1,9 -1,6 -0,2
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 14,0 10,3 53 neg 51
EBT-marginal, % 1,7 87 4,0 neg 11
Avkastning pa eget kapital, % 383 341 9,9 neg -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 32,7 21,8 84 - 4,7
Soliditet, % 34 29 28 30 31
Riantebirande nettoskuld, MEUR 26,4 30,3 26,2 24,4 21,9
Skuldsittningsgrad 1,0 13 1,8 1,7 1,7
Medelantal anstillda 527 404 315 307 291

Ratos arsredovisning 2007
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Haendig - slutford renodling

Ratos blev dgare till Haendig 2001 i samband
med férvirvet av Atle. Efter tillaggsinvesteringar
2004 blev Haendig ett heldgt dotterbolag till
Ratos.

Koncernmdssigt bokfért virde i Ratos upp-
gick vid arsskiftet till 392 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Stig

Karlsson (bolagsansvarig) och Henrik Blomé.

Verksamhet

Under ar 2007 slutférdes den renodling som
Haendig genomgatt under senare ar i och med
avyttringen av inredningsbolaget DeCasa (med
dotterbolagen Lundbergs Produkter och Duri)
till Inwido-koncernen. Efter avyttringen av
DeCasa bestar Haendig av Hafa Bathroom
Group, med varumidrkena Hafa och Wester-
bergs, som enda aterstaende rorelsedrivande
verksamhet.

Hafa Bathroom Group ir en av de ledande
leverantérerna av badrumsinredningar pa den
nordiska marknaden. Bolaget levererar ett brett
sortiment av badrumsinredningar, exempelvis
badrumsmébler, duschlésningar och massage-
badkar till aterforsiljare i Norden. Sortimentet
siljs och marknadsférs under varumarkena
Hafa, som foéretradesvis siljs i “gor-det-sjilv”-
handeln, samt Westerbergs, som primirt siljs i
mer proffsinriktad VVS- och bygghandel.

Hafa Bathroom Group designar kompletta
sortiment som legotillverkas. | Skene har bolaget

montering av massagebadkar.

Marknad

Hafa Bathroom Group verkar pa den nordiska
badrumsmarknaden. Marknaden har visat en
god tillvaxt forklarat av en stark byggkonjunktur,
ett 6kande intresse for inredning och design,
stigande fastighetspriser och en tydlig "gor-det
sjalv”-trend. Konkurrensbilden pa marknaden
ar mycket fragmenterad och det finns ett stort
antal aktérer med fokus pa olika produktkatego-
rier, kundsegment och kanaler, samt geografiska
marknader. Hafa Bathroom Group ir, trots en
sammantaget blygsam marknadsandel,en vasent-
lig aktor i sin nisch inom badrumsinredningar till

byggvaru-, "gor-det-sjilv”- och VVS-handeln.
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Hafa Bathroom Group siljer badrumsinredningar till
aterforsiljare i hela Norden under varumirkena Hafa
och Westerbergs.

Aret i korthet

Haendigs forsiljning for 2007, exklusive avveck-
lade och sélda verksamheter; uppgick till 410 Mkr
(451). Forsiljningen for varumiarket Hafa har
utvecklats starkt, medan ompositioneringen av
varumarketVWesterberg,som genomférts under
aret, har paverkat tillvixten negativt.

Haendigs rérelseresultat (EBITA), exklusive
avvecklade verksamheter, uppgick till 5 Mkr (48,
varav 24 Mkr bestod i en reavinst fran fastighets-
forsiljning). Resultatférsamringen forklaras av
en resultatnedgang i Hafa Bathroom Group
samt kostnader relaterade till avvecklingen
av aterstiende strukturer och engagemang i
Haendig. Rorelseresultatet (EBITA) i Hafa Bath-
room Group uppgick till 16 Mkr (28).

Resultat efter skatt fran avvecklad verk-
samhet pa 175 Mkr (-8) utgors huvudsakligen av
reavinsten fran forsiljningen av DeCasa. Avytt-
ringen av DeCasa bidrog till ett starkt kassafléde
under dret och en kraftigt minskad skuldsittning
i koncernen, trots en limnad utdelning till Ratos

pa 125 Mkr under aret.

Styrelse

Stig Karlsson Ordférande
Henrik Blomé

Stefan Elving

Bengt Olsson

Thomas Holmgren VD

Framtid

Renodlingen av Haendig ar genomférd och dot-
terbolaget Hafa Bathroom Group kommer frin
2008 att fa en mer fristiende roll i Ratos och
presenteras som ett separat bolag.

Hafa Bathroom Group ar en ledande aktor
pa den nordiska badrumsmarknaden som visar
god tillvixt till foljd av positiv byggkonjunktur,
ett 6kande intresse for heminredning och de-
sign samt en tydlig "gor-det-sjilv”-trend. Hafa
Bathroom Group har en langsiktigt god tillvaxt-
potential i Norden. Pa kort sikt ar fokus dock
att slutféra ompositioneringen av Westerbergs
samt att forbattra Ionsamheten vid den befintliga

forsaljningsvolymen.

VD Thomas Holmgren

Ledning

Thomas Holmgren VD
UIf Carlson
Ola Andrée

Ekonomichef

VD Hafa Bathroom
Group



" Proforma med hénsyn till avvecklad verksamhet
under 2007.

2 Proforma med hinsyn till férséljning av DeCasa.

Haendig

Mir 2007 2006 2006 » 2005 2 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 410 451 727 594 1291 1194
Rérelsens kostnader -399 -432 -689 -579 -1208 | -1112
Ovriga intakter/kostnader 0 9 9 3 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 24 24 3 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0 0 0
EBITDA 11 52 71 21 83 82
Avskrivningar -6 -4 -9 -8 -13 -17
EBITA 5 48 62 13 70 65
Av- och nedskrivning av immateriella tillgingar 0 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 -10
EBIT 5 48 62 13 70 55
Finansiella intakter 4 0 2 0 1 2
Finansiella kostnader -7 -3 -5 -4 -16 -18
EBT 2 45 59 9 55 39
Skatt -3 -8 -1 -8 -15 -12
Resultat fran avvecklad verksamhet 175 -8 -19 20 - -
Arets resultat 174 29 29 21 40 27
Hanforligt till moderbolagets dgare 174 29 29 21 40 27
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 97 - 113 139 117 117
Ovrigt immateriella tillgangar 1 - 1 1 2 3
Materiella tillgingar 19 - 26 116 133 148
Finansiella tillgangar, rintebarande 0 - 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 3 - 1 2 4 0
Summa anldggningstillgangar 120 - 141 258 256 268
Lager 118 - 144 285 267 247
Fordringar, rantebirande 100 - 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 104 - 152 246 212 189
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 0 - 8 15 20 6
Tillgdngar som innehas for forsiljning 0 - 164 0 0 0
Summa omsittningstillgangar 322 - 468 546 499 442
Summa tillgangar 442 - 609 804 755 710
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 337 - 286 266 260 222
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 - 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 0 - 14 13 16 14
Avsittningar, ej rintebarande 21 - 26 37 25 22
Skulder, rantebarande 2 - 6 280 260 294
Skulder, ej rantebirande 79 - 111 208 194 158
Finansiella skulder, 6vriga 3 - 3 0 0 0
Skulder hanfor till tillg som innehas for forsaljn 0 - 163 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 442 - 609 804 755 710
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fére
foriandring av rorelsekapital -8 - 12 41 62 51
Forandringar i rérelsekapital -10 - -7 -51 -9 28
Kassaflode fran I6pande verksamhet -18 - 5 -10 53 79
Investeringar i anlaggningstillgangar -5 - -7 -7 -11 -14
Avyttringar av anlaggningstillgangar 4 - 2 29 6 0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag -19 - 0 12 48 65
Nettoinvesteringar i foretag 240 - 162 -24 0 0
Kassafléde efter investeringar 221 - 162 -12 48 65
Forandring i lan -18 - -164 27 -34 -58
Nyemission 0 - 0 0 0 0
Lamnad utdelning -125 - 0 -20 0 -9
Ovrigt -100 - 0 0 0 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -243 - -164 7 -34 -67
Avrets kassaflode 22 - ) -5 14 2
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 1,2 10,6 85 2,2 54 54
EBT-marginal, % 0,5 10,0 8,1 1,5 43 3,3
Avkastning pa eget kapital, % - - - - 15,4 12,6
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - - - - 13,2 10,3
Soliditet, % 76 - 47 33 34 31
Réntebdrande nettoskuld, Mkr -98 - 12 278 256 302
Skuldsittningsgrad 0,0 - 0,1 11 11 1,4
Medelantal anstillda 191 - 258 437 391 399
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Haglofs — ett mellanar

Ratos blev agare till Haglofs 2001 i samband
med forvirvet av Atle. Haglofs ags till 100%
av Ratos.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 68 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen genom Stig

Karlsson (bolagsansvarig) och Arne Karlsson.

Verksamhet

Haglofs ar det ledande outdoorvarumirket
i Norden. Bolaget utvecklar, tillverkar och
marknadsfor utrustning och klader for ett ak-
tivt uteliv ("outdoor”). Som helhetsleverantor
inom outdoor erbjuder bolaget ryggsackar,
sovsickar, klider och skor. Forsiljning sker
i 15 lander. Haglofs har framgangsrikt etablerat
sig pa utvalda exportmarknader i framforallt
Europa. Cirka 30% av forsiljningen sker utanfor
Norden. Den arliga forsiljningstillvaxten under
perioden 1989-2007 har i genomsnitt uppgatt
till 20%.

Marknad

Haglofs har pa kort tid blivit ett internationellt
erkint outdoorvarumirke och har befist rol-
len som en innovativ leverantor av tekniska
outdoorprodukter. Outdoormarknaden vixer
snabbare dn den globala sportmarknaden till
foljd av 6kad hilsomedvetenhet och efterfragan
pa aktiva semestrar. Den Okade insikten kring
sambandet mellan friluftsliv och vilbefinnande
gor att allt fler vill prova olika outdooraktiviteter.
Engagemanget 6kar ocksa fran entusiasterna som
investerar mer och mer tid i sitt outdoorintresse.
En vixande kundgrupp dr “vardagsanvindarna”,
dvs de som inser fordelarna med att bira
tekniska outdoorprodukter i alla sammanhang.
Sammantaget leder dessa trender till fortsatt
stabil konsumtion i framférallt Europa och
for Haglofs del till fortsatt god tillvaxt och en
stor mojlighet att silja produkter till en bre-
dare malgrupp. Haglofs ar idag marknadsledare
pa hemmamarknaden i Norden och har en
betydande stillning i Europa. Haglofs framsta
internationella konkurrenter ar The North Face,

Marmot, Mountain Hardware och Arc’teryx.
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En vixande kundgrupp ir "vardagsanvindarna” som
anviinder Hagléfs outdoorprodukter i alla sammanhang.

Aret i korthet

Den milda hésten och vintern 2006/2007 har
drabbat outdoorbranschen hart. Haglofs om-
sattning uppgick till 428 Mkr (412), en 6kning
med 4%. Leveransforseningar i borjan av aret
och problem med distributionen i Norge
har paverkat férsiljningen negativt. Exklusive
Norge, 6kade omsittningen totalt med 9%.
Ovriga marknader i Norden har utvecklats vl,
+9% (exklusive Norge). Exportforsiljningen
6kade med 9%. Bruttomarginalen har successivt
stirkts under aret. Rorelseresultatet (EBITA)
uppgick till 22 Mkr (30). Resultatet har belastats
med engangskostnader om 9 Mkr avseende
en varumiarkestvist och kostnader for fortida
upphorande av skoutvecklingsprojekt med Alfa
Skofabrik.

Styrelse

Stig Karlsson Ordférande
Lars Gothlin

Arne Karlsson

Anders Reuthammar

Mats Hedblom VD

Framtid

Outdoormarknaden ér i huvudsak global och
kan férses med globala produkter, trots distinkta
geografiska skillnader avseende definitionen av
outdoor, distribution och konsumentbeteende.
Det finns fa globala outdoorbolag och Hagléfs
har stor potential att bli en global aktér inom
samtliga produktgrupper. Haglofs driver flertalet
projekt for att fortsatt forbattra I6nsamheten

och leveranssikerheten.

Finansiella mal
Tillvaxt >10%
EBITA-marginal >10%

VD Mats Hedblom

Ledning
Mats Hedblom VD
Jim Jonsson CFO

Claes Broqvist Forsiljnings- och

marknadsdirektér

Johnny Claus Produktdirektor



Omsittning och resultat
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" Proforma med hansyn till ny kapitalstruktur och

finansiering.

2 Proforma med hinsyn till avvecklad verksamhet

under 2006.

Haglofs

Mier 2007 2006 2006 2005 » 2004 » 2003 »
Resultatrikning
Nettoomsittning 428 412 412 328 269 261
Rérelsens kostnader -402 -379 -379 -295 -244 241
Ovriga intakter/kostnader 0 0 0 0 0 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0 0
EBITDA 26 33 33 33 25 20
Avskrivningar -4 -3 -3 -3 -3 -2
EBITA 22 30 30 30 22 18
Av- och nedskrivn av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 0
EBIT 22 30 30 30 22 18
Finansiella intakter 1 0 0 0 0 0
Finansiella kostnader -9 -8 -2 -1 -2 -3
EBT 14 22 28 29 20 15
Skatt -3 -8 -8 -9 -6 -4
Resultat fran avvecklad verksamhet 0 -17 -17 -2 -4 -1
Avrets resultat 11 -3 3 18 10 10
Hanforligt till moderbolagets dgare 11 -3 3 18 10 10
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansrikning
Goodwill 204 204 0 0 4 3
Ovrigt immateriella tillgangar 2 1 1 1 2 3
Materiella tillgangar 17 19 18 11 14 17
Finansiella tillgangar, rintebarande 0 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 1 1 2 1 4 3
Summa anldggningstillgangar 224 225 21 13 24 26
Lager 66 80 80 81 74 79
Fordringar, rantebirande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 73 7 79 73 68 54
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 18 9 11 17 23 23
Tillgangar som innehas for forsiljning 0 0 31 45 - -
Summa omsittningstillgangar 157 160 201 216 165 156
Summa tillgangar 381 385 222 229 189 182
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 212 200 96 95 75 62
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 0 0 0 0 2 0
Avsittningar, ej rintebarande 4 3 3 3 2 3
Skulder, rintebarande 122 139 41 62 65 76
Skulder, ej rantebirande 1 43 50 42 45 41
Finansiella skulder, dvriga 2 0 0 0 0 0
Skulder hanfor till tillg som innehas for forsaljning 0 0 32 27 - -
Summa eget kapital och skulder 381 385 222 229 189 182
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore férandring av rérelsekapital 14 - 15 23 17 12
Forandringar i rérelsekapital 20 - 13 -36 -5 -12
Kassaflode fran I6pande verksamhet 34 - 28 -13 12 0
Investeringar i anlaggningstillgangar -4 - -12 -2 -1 -3
Avyttringar av anldggningstillgangar 0 - 0 0 0 0
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 30 - 16 -15 11 -3
Nettoinvesteringar i foretag 0 - 0 0 0 0
Kassafléde efter investeringar 30 - 16 -15 11 -3
Forandring i lan -22 - -20 10 -1 16
Nyemission 0 - 0 0 0 0
Liamnad utdelning 0 - 0 0 0 0
Ovrigt 0 - 0 0 0 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -22 - -20 10 -1 16
Avrets kassaflode 8 - -4 -5 0 13
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 5.1 7,0 7,3 9,1 8,2 6,9
EBT-marginal, % 3,3 53 6,8 8,8 74 57
Avkastning pa eget kapital, % 53 - 20,9 - - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 6,8 - 20,4 - - -
Soliditet, % 56 52 43 41 40 34
Réntebdrande nettoskuld, Mkr 104 130 30 45 44 53
Skuldsittningsgrad 0,6 0,7 0,4 0,7 0,9 1,2
Medelantal anstillda 91 72 72 58 52 48
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HL Display - fortsatt lonsamhetsforbattring

Ratos blev dgare i HL Display 2001 i samband
med forvdrvet av Atle. Ratos agarandel uppgar
till 29% av kapitalet och 20% av rosterna.
Koncernmissigt bokfort virde vid arsskif-
tet uppgick till 276 Mkr. Marknadsvirdet var vid
samma tidpunkt 383 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen av Stig

Karlsson (bolagsansvarig).

Verksamhet

HL Display ar en marknadsledande internationell
leverantor av produkter och |6sningar for butiks-
kommunikation och varuexponering. Kunderna
finns inom detaljhandel (bl a dagligvaruhandel)
och bland varumirkesleverantorer.

Bolaget tillverkar och siljer hyllkantslis-
ter, hyllsystem, hyllavdelare, exponeringsstill,
golvstill, kupongkrokar och affischramar m m.
Produkterna ar framforallt i extruderad, form-
sprutad, stansad eller bockad plast.

Bolagets huvudmarknad ar Europa men
forsaljning sker dven i Asien och USA. Féretaget
startades 1954 och 4r sedan 1993 noterat pa
OMX Nordiska Bors Stockholm. Tillverkning
bedrivs i Sundsvall, Karlskoga och Suzhou, Kina
(extrudering/formsprutning) samt Falun och
Shipley, Storbritannien (screentryck/varmbock-
ning). | USA bedrivs extrudering sedan 1996 i
ett 50/50-4gt joint venture. HL Display har cirka
980 anstallda i 31 lander. Ungefar 90% av forsilj-
ningen sker utanfér Sverige. HL Display 4r den
enda globala aktéren pa sin marknad, konkurren-

sen utgdrs framst av mindre, lokala féretag.

Marknad

Efterfragan ar generellt god pa samtliga av HL
Displays marknader. Kundernas investeringar i
butiksutrustning har varit stabil Gver aren trots
hardnande konkurrens inom dagligvaruhandeln.
Efterfragan drivs av att antalet kvadratmeter
butiksyta Skar bade i dagligvaruhandeln och i
fackhandeln. Butikerna bygger om allt oftare for
att tillfredsstilla konsumenternas krav pa nya,

frascha butiker.

Aret i korthet
Koncernens nettoférsiljning 6kade 2007 med
8% och uppgick till 1 571 Mkr (1 448). Exklusive
de férvarvade verksamheterna i Display Team
och Sooni uppgick forsiljningstillvaxten till 4%.
Turkiet, Ryssland, Asien, Norge och Polen har haft
en mycket hog tillvaxttakt. Ryssland 4r en marknad
med stor potential dir HL Display 2007 omsatte
6ver 100 Mkr med mycket god I6nsamhet.
Aven resultatet har forbittrats ytterligare
i ar. Rorelseresultatet (EBITA) uppgick till 161
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Med hjilp av Bulk Bins exponeras varorna pa ett effektivt,
siljande och hygieniskt sitt.

Mkr (107), motsvarande en EBITA-marginal om
10,2% (7,4). Marginalforbattringen beror dels
pa genomforda effektiviseringar, dels pa att om-
kostnaderna i relativa tal sjunkit.

| februari offentliggjordes nedlaggningen
av Pictoria-tillverkningen i Falkenberg (expone-
ringsramar i metall), dir 14 personer sades upp.
Sortimentet skall i fortsittningen produceras
av extern part. | april varslade HL Display 35
av totalt 98 anstillda i Falun om uppsigning.
Tillverkningen av enkla plastprodukter med
stort arbetsinnehall liggs ut for produktion i
ostra Europa.

| februari foérvirvades en mindre finsk
branschkollega, Display Team Oy. Férvirvet
ar i linje med HL Displays satsning pa varu-
mirkesleverantérer som stod for effektivare
produktlanseringar inom detaljhandeln. Display
Team omsitter cirka 60 Mkr pa arsbasis. | maj
férvarvades den delen av Sooni Oy som sedan
15 ar agerat distributor fér HL Display pa den
finska marknaden, med en nettoomsittning 2006
om cirka 35 Mkr.

Styrelse

Anders Remius Ordférande
Jan-Ove Hallgren

Stig Karlsson

Ake Modig

Lis Remius

Mats-Olof Ljungkvist

Gérard Dubuy VD

Framtiden
HL Display har under aret tagit fram en ny affars-

plan som i sammandrag innebr:

foérenkling och rationalisering av produkt-
sortimentet

minskad omkostnadsandel

mer enhetliga siljbolag med fokus pa
forsiljning

effektivare produktion med 6kad samordning
fokuserad produktutveckling

©kade satsningar pa kundsegmenten varu-
mirken och fackhandel

ny logistikmodell
ny IT-organisation
Organisk tillvaxt ar huvudinriktningen, men

forvarv kan tillkomma for att na ett bredare pro-

duktutbud och/eller nya geografiska marknader.

Finansiella mal

2007 justerades de finansiella malen. De nya

malen ar:

Organisk tillvaxt 5-10%
(mer vid ev forvirv)
EBITA-marginal =212%

(inom ett par ar)

VD Gérard Dubuy

Ledning

Gérard Dubuy VD
Kent Hertzell vice VD och Finansdirektor
Elisabeth Tylstedt  IT-Manager

Hakan Eriksson

Staffan Forslund Personaldirektér

Marknadsdirektor
Birger Nilsson Utvecklingsdirektor

Xavier Volpato Logistikdirektor
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Forsiljning per marknad

Nordamerika 1%
Asien/Australien 7% Norden

23%

Ost-
europa 22%

HL Display

Visteuropa 47%
Storre aktieagare

Kapital, % Réster, %
Familjen Remius 28,6 59,2
Ratos 28,8 20,1
Lannebo fonder 9,7 4,7
Skandia 57 28
Didner & Gerge Aktiefond 4,9 2,4
Unionen 1,5 0,7

Killa:VPC

Ekonomisk information
Delarsrapport jan-mars 15 april 2008
Delarsrapport jan-juni 16 juli 2008

Delarsrapport jan-sept 22 oktober 2008

www.hl-display.com

M 2007 2006 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 1571 1448 1285 1249 1129
Rérelsens kostnader -1376 -1296 -1175 -1 097 -1 059
Ovriga intikter/kostnader 6 -1 0 7 6
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 -33
EBITDA 201 151 110 159 43
Avskrivningar -40 -44 -47 -51 -45
EBITA 161 107 63 108 -2
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 -2
EBIT 161 107 63 108 -4
Finansiella intakter 4 2 1 3 3
Finansiella kostnader -10 -17 -12 -18 -8
EBT 155 92 62 93 -9
Skatt -47 -30 -19 -30 -1
Resultat fran avvecklad verksamhet 0 0 -7 -15 0
Arets resultat 108 62 36 48 -10
Hanforligt till moderbolagets dgare 108 61 35 47 -10
Hanforligt till minoritet 0 1 1 1 0
Balansrikning
Goodwill 23 0 0 0 1
Ovrigt immateriella tillgangar 12 6 3 3 6
Materiella tillgangar 138 208 224 231 137
Finansiella tillgangar, rantebirande 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 22 20 15 14 27
Summa anlaggningstillgangar 195 234 242 248 171
Lager 154 137 133 116 128
Fordringar, rintebirande 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 365 343 304 291 251
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 178 163 81 112 95
Summa omsittningstillgingar 697 643 518 519 474
Summa tillgdngar 892 877 760 767 645
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 472 386 342 328 293
Eget kapital hanforligt till minoritet 3 2 0 0 0
Avsittningar, rantebarande 4 9 2 0 0
Avsittningar, ej rintebarande 23 19 13 16 14
Skulder, rintebirande 128 202 189 195 143
Skulder, j rantebirande 262 259 214 228 195
Finansiella kostnader, 6vriga 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 892 877 760 767 645
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fére
forandring av rorelsekapital 148 137 Al 121 35
Foérandringar i rorelsekapital -10 -17 -28 -19 9
Kassafléde fran I6pande verksamhet 138 120 43 102 44
Investeringar i anlaggningstillgdngar -51 -32 -42 -45 -4
Avyttringar av anlaggningstillgangar 8 0 0 0 0
Kassafléde fére forvirv/avyttring av foretag 95 88 1 57 3
Nettoinvesteringar i foretag -25 0 0 0 0
Kassaflode efter investeringar 70 88 1 57 3
Forandring i lan -32 14 -18 -26 7
Nyemission 1 5 0 1 0
Limnad utdelning =27 -23 -19 -13 -13
Ovrigt 1 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -57 -4 -37 -38 -6
Arets kassaflode 13 84 -36 19 -3
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 10,2 7,4 4,9 8,6 neg
EBT-marginal, % 9,9 6,4 4.8 7.4 neg
Avkastning pa eget kapital, % 252 16,8 10,4 151 neg
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 27,4 19,3 14,0 231 neg
Soliditet, % 53 44 45 43 45
Rintebirande nettoskuld, Mkr -46 48 110 83 48
Skuldsattningsgrad 0,3 0,5 0,6 0,6 0,5
Medelantal anstillda 985 949 933 967 975

Ratos arsredovisning 2007

125



HAG/RH/RBM - en ledande tillverkare av
kontorsstolar etablerad

Ratos forvarvade i januari 2007 arbetsstolsprodu-
centerna RH Form i Sverige och RBM i Danmark.
I maj 2007 férvirvades norska HAG och bolagen
slogs samman i den nya koncernen HAG/RH/
RBM Group A/S. Totalt har Ratos investerat
747 Mkr i HAG/RH/RBM.

RH/RBM ingar i Ratos resultat fran och med
den 1 januari 2007 och HAG frén och med den
1 juni 2007.

Koncernmissigt bokfért virde uppgick
vid arsskiftet till 826 Mkr. Ratos dgarandel
uppgar till 85%. De 6vriga aktiedgarna utgors
av ledningen.

Ratos representeras i styrelsen av Thomas
Hofvenstam (bolagsansvarig) samt Leif Johansson

och Henrik Lundh som suppleanter.

Verksamhet

HAG/RH/RBM Group utvecklar och producerar
ergonomiska sittlésningar i skandinavisk design
for privat och offentlig kontorsmiljé. Produkt-
sortimentet bestar av kontorsstolar samt mo-
tesstolar for konferens, matsal och utbildning.
Produkterna siljs under varumirkena HAG,
RH och RBM och distribueras huvudsakligen
genom fristaende aterforsiljare till slutanvandare
i foretag och organisationer.

Koncernen finns idag representerad i Norge,
Sverige, Danmark, Tyskland, Storbritannien,
Benelux och Frankrike. Norden ar kdrnmarknad
och svarar for cirka 65% av forsiljningen. Kon-
cernen har sammanlagt omkring 655 anstillda.
Tillverkning sker vid fabriker i Norge, Sverige
och Danmark. Tillsammans omsatte HAG/RH/
RBM Group knappt 1 500 Mkr 2007 vilket gor
koncernen till en av de tre storsta stolsaktorerna

i Europa med en marknadsandel pa cirka 6%.

Marknad

Den vasteuropeiska marknaden fér kontors-
mobler omsitter omkring 68 miljarder kr och
kan delas in i fyra produktsegment: sittproduk-
ter, forvaring, skrivbord och métesbord. HAG/
RH/RBM Group fokuserar pi sittprodukter,som
med en tredjedel av totalmarknaden utgor det
storsta produktsegmentet. Marknaden drivs
fraimst av BNP-utveckling, sysselsittningsnivaer,
kontorsbyggnation och féretagens investerings-
nivaer. Tillverknings- och distributionsledet i
Europa dr fragmenterat, dir Norden utgér en

av de mer konsoliderade marknaderna.

HAG/RH/RBM ir en ny koncern som bildades genom Ratos
forvirv av norska HAG, svenska RH och danska RBM.

Aret i korthet

Den nya koncernen HAG/RH/RBM Group
etablerades i mitten av 2007. Ett flertal inte-
grationsprojekt har direfter genomférts for att
tillvarata samordningsméjligheter mellan HAG,
RH och RBM. Viktiga synergiomraden utgérs
av inkop, produktion och administration. Mark-
nads- och férsiljningsaktiviteterna drivs under
respektive varumarke. Bolagets marknader i
Norden och Tyskland har haft en bra utveckling
under édret. Den organiska tillviaxten var 11% och
omsittningen 6kade till 1 289 MNOK (1 160).
Rérelseresultatet (EBITA) 6kade med 28% till
190 MNOK (148).

Styrelse

Ebbe Pelle Jacobsen Ordférande
Anne Breiby

Torgny Eriksson

Thomas Hofvenstam

Olav Kjell Holtan

Niels-Peter Pretzmann

Sven-Gunnar Schough

Peter Eklund

Framtid

HAG/RH/RBM Group har en stark marknads-
position i de nordiska linderna och en I6nsam
nischposition i framférallt Tyskland, Holland
och Storbritannien, dir bolagets produkter
har en tydlig differentiering jamfért med 6vriga
europeiska aktorer. Marknaden for ergonomiska
sittlosningar bedoms fortsatt ha en bra underlig-
gande tillvaxt och férutsittningarna for fortsatta
exportsatsningar bedéms som goda. Pagaende
samordningsprojekt forvintas bidra positivt till

bolagets I[6nsamhet de kommande aren.

VD Lars I. Reiri

Ledning

Lars I. Rgiri VD
Jon-Erlend Alstad

Senior Vice President
HAG Commercial brand

Senior Vice President
RH Commercial brand

Lillevi @gleend Ivarson Senior Vice President HR

& Organisational development

Torbjérn Iversen Senior Vice President

Leif Johansson Suppleant Production & Logistics
Henrik Lundh Suppleant André Jaeger CFO
Leif Kvalvik Senior Vice President RBM

Commercial brand

Hilde Britt Mellbye  Senior Vice President
Research & Development
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" Proforma med hinsyn till Ratos férvarv.

2 Exklusive rinta pa aktiedgarlan.

| det egna kapitalet ingdr aktiedgarlin med
520 MNOK.

0
2003 2004 2005 2006 2007 5

HAG/RH/RBM

MNOK 2007 » 2006 " 2005 2004 2003
Resultatrakning
Nettoomsittning 1289 1160
Rérelsens kostnader -1 048 -968
Ovriga intikter/kostnader 0 1
Andel i intressebolags resultat 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0
EBITDA 241 193
Avskrivningar -51 -45
EBITA 190 148
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar 0 0
Nedskrivning av goodwiill 0 0
EBIT 190 148
Finansiella intikter 2 7
Finansiella kostnader 2 -73 -70
EBT 119 85
Skatt -41 -38
Arets resultat 78 47
Hanforligt till moderbolagets dgare 78 47
Hanforligt till minoritet 0 0
Balansrikning
Goodwill 1395 -
Ovrigt immateriella tillgingar 29 -
Materiella tillgangar 159 -
Finansiella tillgangar, rantebirande 0 -
Finansiella tillgangar, ej rintebarande 29 -
Summa anlaggningstillgangar 1612 -
Lager 82 -
Fordringar, rantebarande 0 -
Fordringar, ej rantebirande 181 -
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 113 -
Summa omsittningstillgangar 376 -
Summa tillgdngar 1988 -
Eget kapital hianforligt till moderbolagets dgare 742 % -
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 -
Avsittningar, rantebarande 5 -
Avsittningar, ej rintebarande 10 -
Skulder, rintebirande 1039 -
Skulder, ej rantebarande 192 -
Finansiella skulder, vriga 0
Summa eget kapital och skulder 1988 -
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital - -
Forandringar i rorelsekapital - -
Kassafléde fran I6pande verksamhet - -
Investeringar i anlaggningstillgangar - -
Avyttringar av anlaggningstillgangar - -
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag - -
Nettoinvesteringar i foretag - -
Kassafléde efter investeringar - -
Forandring i lan - -
Nyemission - -
Lamnad utdelning - -
Ovrigt - -
Kassafléde fran finansieringsverksamhet - -
Arets kassafléde - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 14,7 12,8
EBT-marginal, % 9,2 73
Avkastning pa eget kapital, % - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - -
Soliditet, % 37 -
Réntebarande nettoskuld, MNOK 931 -
Skuldsattningsgrad 14 -
Medelantal anstillda 655 633
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Hagglunds Drives - rekordresultat

Ratos blev dgare i Arcorus (f d moderbolag till
Hagglunds 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
koncernmissigt bokférda vérdet vid arsskiftet var
-339 Mkr (negativt koncernmissigt virde till
foljd av refinansieringen som genomférdes i
november 2006).

Ratos representeras i styrelsen av Stig

Karlsson (bolagsansvarig) och Henrik Blomé.

Verksamhet

Hégglunds Drives ar en global leverantor
av hydrauliska drivmotorer och drivsystem
riktade mot applikationer med krav pd hoga
vridmoment och variabla varvtal. Drivsystemen
anvands bland annat 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
Ornskaldsvik. Bolaget har en global forsiljnings-
och eftermarknadsorganisation med dotter-
bolag i 16 linder, personal i 20 linder samt
distributorer i ytterligare ett tjugotal linder.
Av bolagets omsittning star Norden for 22%,
6vriga Europa for 22%, Nordamerika for 18%,
Asien/Australien for 31% och 6vriga marknader
for 7%.

Marknad

Hagglunds drivsystem anvands globalt i manga
olika kundapplikationer. Marknaden har varit
stark under 2007 och kundernas investerings-
vilja har paverkats positivt av en stark global
konjunktur. Investeringsbehovet i ravarunira
industrier har varit betydande, fraimst forklarat
av héga mineral- och metallpriser samt hoga
energipriser, bland annat pa olja. Detta har
exempelvis gynnat Higglunds verksamheter
inom gruv- och materialhantering samt marin
och offshore.

Hagglunds hydrauliska drivsystem moter
framst konkurrens fran drivsystem som baseras
pa anvandande av en alternativ teknik, namligen
de elektromekaniska drivsystemen, dar syste-
men bestar av elmotor med frekvensstyrning

tillsammans med en vixellada.
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I en bilkross krivs ett drivsystem som - i en tuff miljo
- snabbt kan startas och stoppas samt klarar chocklaster.

Aret som gatt

Arets férsiljning uppgick till 1 761 Mkr (1 547)
vilket innebar en 6kning med 14% jimfért med
foregaende ar. Forsiljningen 6kar pa ndstan alla
geografiska marknader. Utvecklingen pa den
nordamerikanska marknaden var initialt svag,
men forbittrades under andra halvaret. Den
goda tillvixten forklaras till storsta delen av
utvecklingen inom segmenten gruv- och mate-
rialhantering samt marin och offshore.

Arets rérelseresultat (EBITA) kade kraf-
tigt, +38%, fran 261 Mkr till 360 Mkr. Den 6kade
forsiljningen, ett hogt kapacitetsutnyttjande
samt goda projektmarginaler forklarar arets kraf-
tiga resultatforbittring. Dollarférsvagningen har
paverkat forsiljning och resultat negativt.

Trots betydande investeringar, var kassa-
flodet fore forvarv och avyttring av foretag
fortsatt starkt, +168 Mkr.

Styrelse

Anders Lindblad ~ Ordférande
Henrik Blomé

Magnus Groth

Stig Karlsson

Carina Malmgren Heander

Lars Nasman

Arnfinn Ruud

Per Nordgren VD

Sture Kallin Arbetstagarrepresentant
Gunborg Karlsson Arbetstagarrepresentant
Johnny Lundberg  Arbetstagarrepresentant

Uno Sundelin Arbetstagarrepresentant

Framtid

Hagglunds Drives starka nischposition baseras
pa lang erfarenhet av leveranser av kompletta
drivsystem, ett djupt applikationskunnande
i den globala férsiljningsorganisationen och
ett fokuserat hogkvalitativt produktprogram.
Potential finns for fortsatt god tillvixt genom
kontinuerlig bearbetning av befintliga marknader
samt breddning och férdjupning av anvindandet
av hydrauliska drivsystemlésningar. Harutover
fokuserar Hagglunds Drives pa nya geografiska
marknader, att utveckla erbjudanden mot nya
applikationer samt att utveckla bolagets efter-

marknadserbjudande.

Finansiella mal

Fér de kommande tre aren:
Organisk tillvaxt =8%
EBITA-marginal =20%

VD Per Nordgren

Ledning

Per Nordgren VD
Ulf Wiklund
Bengt Norell Market

Group Finance

Magnus Moberg  Aftermarket
Bjorn Leidelof R&D

Jan Olof Andersson IT

Bo Hérnsten Strategic development

Per Olof Nilsson  President HD
Production AB
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Marin och
offshore 20%
Papper och massa 11%

" Proforma med hinsyn till ny koncernstruktur
och finansiering.

Hagglunds Drives

Mier 2007 2006 9 2006 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 1761 1547 1547 1175 970 887
Rérelsens kostnader -1373 | -1260 | -1260 -976 -835 =775
Ovriga intikter/kostnader 1 0 0 1 0 1
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 0 0 0
EBITDA 389 287 287 200 135 113
Avskrivningar -29 -26 -26 -24 -23 -24
EBITA 360 261 261 176 112 89
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar 0 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0 -1
EBIT 360 261 261 176 112 88
Finansiella intakter 3 1 1 2 1 2
Finansiella kostnader -108 -56 -8 -7 -7 -6
EBT 255 206 254 171 106 84
Skatt -95 -74 -74 -55 -23 -22
Arets resultat 160 132 180 116 83 62
Hanforligt till moderbolagets dgare 160 132 180 116 83 62
Hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Balansriakning
Goodwill 2 045 2 045 7 7 0 7
Ovrigt immateriella tillgingar 13 21 11 14 14 10
Materiella tillgangar 206 156 156 139 128 112
Finansiella tillgangar, rantebirande 0 0 0 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 42 5 5 4 2 2
Summa anldggningstillgangar 2 306 2227 179 164 144 131
Lager 304 258 258 241 178 154
Fordringar, rintebarande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rintebdrande 391 362 351 299 223 240
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 77 35 33 24 24 39
Summa omsittningstillgangar 772 655 642 564 425 433
Summa tillgangar 3078 2882 821 728 569 564
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare | 1 549 1381 328 282 161 284
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 0 0 0
Avsittningar, rintebarande 76 71 70 68 61 59
Avsittningar, ej rantebarande M 13 5 14 6 9
Skulder, rantebarande 995 1093 93 101 113 62
Skulder, ej rantebirande 360 316 325 263 228 150
Finansiella skulder; 6vriga 57 8 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 3078 2882 821 728 569 564
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fore
fériandring av rorelsekapital 202 - 212 187 79 89
Foérandringar i rérelsekapital 47 - -27 -122 38 -68
Kassaflode fran I6pande verksamhet 249 - 185 65 117 21
Investeringar i anldggningstillgangar -81 - -42 -36 -44 -23
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0 - 1 1 0 5
Kassaflode fore forvarv/avyttring av foretag 168 - 144 30 73 3
Nettoinvesteringar i foretag 0 - 0 -16 0 0
Kassaflode efter investeringar 168 - 144 14 73 3
Foérandring i lan -126 - -5 -13 0 0
Nyemission 0 - 0 0 0 0
Lamnad utdelning 0 - -100 0 -140 -20
Ovrigt 0 - -30 0 0 0
Kassafléde fran finansieringsverksamhet -126 - -135 -13 -140 -20
Avrets kassaflode 42 - 9 1 -67 -17
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 20,4 16,9 16,9 15,0 11,5 10,0
EBT-marginal, % 14,5 13,3 16,4 14,6 10,9 9,5
Avkastning pa eget kapital, % 10,9 - 59,0 52,4 51,6 22,7
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 141 - 55,6 45,3 33,7 22,6
Soliditet, % 50 48 40 39 28 50
Rintebirande nettoskuld, Mkr 994 1129 130 145 150 82
Skuldsdttningsgrad 0,7 0,8 0,5 0,6 11 0,4
Medelantal anstillda 706 638 638 554 514 489
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Inwido - starkt strategisk position

Ratos férvirvade 2004 95% av den ledande
svenska fonster- och ytterdoérrtillverkaren
Inwido (tidigare Elitfonster) fran riskkapital-
bolaget Triton och bolagets ledning. De 6vriga
aktiedgarna utgors av ledande befattningshavare
i Inwido.

Koncernmissigt virde i Ratos uppgick vid
arsskiftet till 1 061 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Leif
Johansson (bolagsansvarig) och Thomas Hof-

venstam.

Verksamhet
Inwido @r verksamt inom fonster- och ytter-
dérrmarknaden i primart Norden och i utvalda
linder i Nordeuropa. Fran att ha varit den
ledande fonstertillverkaren i Sverige har bolaget
genom ett stort antal tilliggsforvarv under Ratos
innehavstid dven etablerat starka marknads-
positioner i Finland, Danmark och Norge. Inwido
ar idag Nordens ledande aktér inom fénster
och ytterddrrar. Verksamhet finns dven i Stor-
britannien, Irland, Polen och Ryssland.
Bolagets produkter utgérs av fonster
och ytterdérrar i trd och trd/aluminium. Pro-
dukterna siljs till byggmaterialhandel, bygg-
bolag och smahustillverkare. Bolagets mest
kdnda varumirken utgérs av Elitfonster, All-
mogefonster och SnickarPer i Sverige, Storke
Vinduer, KPK och Outline i Danmark, Tiivi,
Pihla och Eskopuu i Finland, Lyssand, Frekhaug
och Diplomatdérren i Norge, Allan Brothers i
Storbritannien, Carlson och Dansk Windows i
Irland samt Sokolka i Polen. Antalet anstillda

uppgar till cirka 4 250.

Marknad

Den totala nordiska fénster- och dérrmarkna-
den uppskattas till omkring 2,1 miljarder euro,
varav cirka 25% utgors av ytterdorrar och cirka
75% av fasadfonster. De nordiska marknaderna
ar relativt jamnstora. Marknaderna i de olika
landerna dr fragmenterade och nationella med
egna fonstersystem, beslag och dimensioner. Det
forekommer relativt begrinsad export mellan
landerna. Marknadens utveckling styrs av aktivi-
teten inom reparation, ombyggnad och tillbygg-
nad (ROT) i det etablerade fastighetsbestandet
samt av nybyggnation av bostader och &vriga hus.
Ungefar tva tredjedelar av Inwidos omsittning

ar relaterad till ROT-marknaden.
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Inwido &r idag Nordens ledande aktsr inom
fonster och ytterdorrar.

Aret i korthet

Forvarvstakten har under 2007 varit fortsatt
hég med atta slutforda forvirv. De storre forvar-
ven ar finska Tiivi, svenska A-Gruppen, brittiska
Allan Brothers, svenska DeCasa Interiér och
danska KPK. Totalt féretagsvirde (enterprise
value) for forvirvade bolag under 2007 uppgar
till cirka 1,4 miljarder kr.

Inwidos marknader har haft fortsatt bra
utveckling 2007, och bolagets organiska tillvaxt
under aret var drygt 9%. Inwido har starkt
sina marknadspositioner i framférallt Finland
och Norge. Inwidos omsittning 6kade med
cirka 1,8 miljarder kr till 5 057 Mkr (3 285).
Rérelseresultatet (EBITA) uppgick till 481 Mkr
(390). Rérelsemarginalen (EBITA) var 9,5%
(11,9%). Marginalférsamringen var en konse-
kvens av snabba och héga prisdkningar pa
ravaror samt produktionsstérningar i Danmark

och Polen.

Styrelse

Anders C. Karlsson Ordférande
Bengt Adolfsson

Benny Ernstson

Thomas Hofvenstam

Leif Johansson

Sven-Gunnar Schough VD

Framtid

Inwido har ledande marknadspositioner i vart
och ett av de nordiska linderna med konkur-
rensfordelar inom produktion, sortiment och
distribution. Bolaget ar vil positionerat for
fortsatt tillvaxt pa fonster- och ytterdérrmark-
naden i Norden och 6vriga Nordeuropa samt
for fortsatt aktivt deltagande i en strukturering
av branschen. Inwido har ocksa férutsittningar
for att 6ka I6nsamheten, bland annat till foljd av
initierade effektiviseringsprogram och konsoli-

dering av de senaste arens forvarv.

A
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VD Sven-Gunnar Schough

Ledning

Sven-Gunnar Schough VD
Borje Bellinger vVD Inwido Sverige
Finanschef

VD Inwido Norge
VD Inwido Sverige
VD Inwido Finland

Niels-Peter Pretzmann VD Inwido Danmark

Stefan Carlsson
Arne Dyngeland
Anders Isaksson
Timo Luhtaniemi
Anders Rothstein Executive vice President
Peter Welin CFO



Omsittning och resultat
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Elitfénster AB.
Exklusive ranta pa aktiedgarlan.

| det egna kapitalet ingar aktiedgarlin med
259 Mkr.

Inwido

Mier 2007 2006 2005 2004 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 5057 3285 2197 1235 1235 1080
Rérelsens kostnader -4510 | -2837 -1 858 -1 072 -1071 -951
Ovriga intikter/kostnader 46 0 5 0 0 4
Andel i intressebolags resultat 1 0 -1 0 0 -1
Resultat fran avyttringar 0 20 1 0 0 0
Jamforelsestorande poster 0 0 0 1 1 0
EBITDA 594 468 344 164 165 132
Avskrivningar -113 -78 -44 -29 -29 -24
EBITA 481 390 300 135 136 108
Av- och nedskrivn avimmateriella tillg -5 -6 -33 -14 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 -14 -14
EBIT 476 384 267 121 122 94
Finansiella intakter 12 0 6 1 1 1
Finansiella kostnader 2 -176 -112 -75 -41 -26 -53
EBT 312 272 198 81 97 42
Skatt -81 -73 -62 -28 -28 27
Arets resultat 231 199 136 53 69 69
Hanforligt till moderbolagets dgare 191 165 111 52 68 67
Hanforlige till minoritet 40 34 25 1 1 2
Balansrikning
Goodwill 3322 2048 1740 863 185 198
Ovrigt immateriella tillgangar 52 42 9 1 1 1
Materiella tillgingar 1070 650 469 231 231 211
Finansiella tillgangar, rantebirande 8 2 2 0 0 0
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 38 13 6 3 3 17
Summa anldggningstillgangar 4490 2755 2226 1098 420 427
Lager 823 505 311 194 194 167
Fordringar, raintebirande 0 0 0 0 0 0
Fordringar, ej rantebirande 740 474 357 180 166 134
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 356 132 277 64 29 43
Summa omsittningstillgangar 1919 17111 945 438 389 344
Summa tillgangar 6 409 3 866 3171 1536 809 77
Eget kapital hanforligt till moderb 4gare 12853 914 759 500 204 179
Eget kapital hanforligt till minoritet 252 173 139 7 7 6
Avsittningar, rantebarande 2 0 0 0 0 0
Avsittningar, ej rantebarande 122 65 58 20 20 5
Skulder, rintebarande 2999 1960 1736 752 337 384
Skulder, ej rantebirande 1700 710 479 257 241 197
Finansiella skulder, 6vriga 49 44 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 6 409 3 866 3171 1536 809 77
Kassaflode
Kassaflode I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 385 298 230 - 140 -13
Foérandringar i rorelsekapital -181 -3 25 - -14 21
Kassafléde fran I6pande verksamhet 204 295 255 - 126 8
Investeringar i anlaggningstillgangar -224 -177 -163 - -40 -41
Avyttringar av anlaggningstillgangar 32 1 7 - 5 169
Kassaflode fore forvarv/avyttr av foretag 12 119 99 - 91 136
Nettoinvesteringar i foretag -614 -467 -879 - 0 0
Kassaflode efter investeringar -602 -348 -780 - 91 136
Forindring i lan 640 182 830 - -61 -149
Nyemission 30 28 162 - 0 0
Limnad utdelning 0 0 0 - -44 0
Ovrigt 146 0 0 - 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 816 210 992 - -105 -149
Arets kassafléde 214 -138 212 - -14 -13
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 9,5 11,9 13,7 10,9 11,0 10,0
EBT-marginal, % 6,2 83 9,0 6,6 79 39
Avkastning pa eget kapital, % 174 19,7 17,6 - 35,5 46,4
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 12,9 13,5 14,0 - 22,0 17,4
Soliditet, % 24 28 28 33 26 24
Réantebirande nettoskuld, Mkr 2637 1826 1457 688 308 341
Skuldsittningsgrad 2,0 1,8 1,9 1,5 1,6 2,1
Medelantal anstillda 359 2123 1615 995 995 101
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Jotul — svag utveckling 2007

Ratos forvirvade Jotul 2006. Ratos dgarandel
uppgar till 63%. Ovriga deligare 4r Accent Equity
Partners och foéretagsledningen.
Koncernmissigt bokfort virde vid arsskiftet
uppgick till 322 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen av Per
Frankling (bolagsansvarig) och Johan Pernvi

samt av Bo Jungner som suppleant.

Verksamhet

Jotul ar den storsta tillverkaren av braskaminer
i Europa och dr marknadsledare i Norge samt
har dven en stark position i Danmark, Frankrike
och USA. Bolaget, som ir ett av Norges dldsta
foretag med anor fran 1853, tillverkar bras-
virmekaminer, kassetter, omramningar samt
tillbehor till braskaminer. Koncernens viktigaste
varumarken ér Jotul och Scan.Tillverkningen sker
i Norge, Danmark, Frankrike, Polen och USA.
Produkterna siljs globalt dels via egna siljbolag,
dels via importérer. Produkterna nar slutkon-
sumenterna genom specialbutiker och pa vissa

marknader dven genom “gér-det-sjilv’-kanaler.

Marknad

Den globala marknaden fér Jotuls produkter
uppgar till cirka 15 miljarder NOK och berik-
nas vixa med 5-6% per ar. Marknadstillvixten
drivs av ett okat fokus pa uppvarmning med
fornyelsebar energi och av de stigande priserna
pa el, olja och naturgas. Aven faktorer som
véder, rinteutveckling och bostadsprisutveckling
paverkar marknadens tillvixt. Efter mer @n tio
ars oavbruten marknadstillvaxt foll den globala
marknaden for braskaminer med omkring 15%
2007. Under de senaste tio aren har Jotul haft
en genomsnittlig arlig tillvaxt om 10%.

De storsta marknaderna ar USA, Skandi-
navien och Tyskland. Jotul har en stark position
i Skandinavien med en marknadsandel om cirka
25%. Andra aktdrer i Skandinavien ar Nibe,

Hwam, Morsg och Dovre.

Jotul dr Europas storsta tillverkare av braskaminer.

Aret i korthet
Jotul har under aret haft stora férsiljnings-
framgéngar i bland annat Norge, Sverige och
Frankrike med den modernt designade modellen
F370,som lanserades under andra halvaret 2006.
I juni forvdrvades det norska foretaget Hammer-
strom som tillverkar rékrér och distribuerar ett
sortiment av tillbehor for braskaminer.
Forsiljningsutvecklingen har under aret
varit svag pa de amerikanska, tyska och danska
marknaderna, medan forsiljningen i Norge och
Sverige utvecklades starkt under éarets forsta
tre kvartal. Under fjarde kvartalet uppvisade de
norska och svenska marknaderna en férsvagning,
bland annat i samband med en sen start pa
vintern. Enligt tillganglig marknadsstatistik har
Jotul lyckats 6ka sina marknadsandelar pa ett
antal marknader, exempelvis Sverige. Som en
foljd av den svaga forsiljningsutvecklingen har
kostnadsanpassningar genomforts.
Forsiljningen minskade med 10% och
uppgick till 812 MNOK (905). Rorelseresultatet
(EBITA) uppgick till 47 MNOK (77). Rorelse-

marginalen férsimrades fran 8,5% till 5,8%.

Framtid

Under 2008 kommer fortsatta kostnadsan-
passningar att genomforas. Samtidigt fortsatter
Jotul sina satsningar inom produktutveckling.
Branschen ar fragmenterad och erbjuder pa sikt

mojligheter till férvarv.

/
2

VD Erik Moe

Styrelse Ledning

Anders Lindblad
Per Frankling
Olav Kjell Holtan
Lennart Rappe
Niklas Sloutski

Johan Pernvi

Ordférande Erik Moe VD
Gunnar Hjortaas CFO

Geir Bunes Arbetstagarrepresentant
Arild Johannessen  Arbetstagarrepresentant
Svein Erik Pedersen Arbetstagarrepresentant

Bo Jungner Suppleant
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Jotul

MNOK 2007 2006 V2 2005 97| 2005 2004
Resultatrakning
Nettoomsittning 812 905 777 587 547
Omsittning och resultat Rérelsens kostnader -742 -793 -685 -515 -463
MNO — Ovriga intikter/kostnader 0 0 0 0 0
1000 100 Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
l Resultat fran avyttringar 18 0 0 0 0
750 75 Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0
EBITDA 88 112 92 72 85
500 N 50 Avskrivningar -41 -35 -44 -32 -28
EBITA 47 77 48 40 57
o - Av- och nedskrivning av immateriella tillgéngar 0 0 0 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 0
EBIT 47 77 48 40 57
0 2003 2004 2005 2006 2007 ° Finansiella intikter 8 12 0 6 2
B Omsittning EBITA Finansiella kostnader ¥ -46 -44 -32 -34 -1
EBT 9 45 16 12 48
Skatt 3 -8 -1 -5 -15
Arets resultat 12 37 15 7 33
. Hanforlige till moderbolagets dgare 12 37 15 7 33
Frnesl bl e e L Hanfarligt till minoritet 0 0 0 0 0
Balansrikning
i ("Zwiga 2% Nord. CEoodwiII 477 593 - 20 20
Osteuropa 8% 41?,2 en Ovrigt immateriella tillgangar 201 14 - 192 190
URA UG Materiella tillgangar 242 212 - 240 198
Finansiella tillgangar, rintebirande 0 0 - 18 19
Finansiella tillgangar, ej rantebarande 4 8 - 6 6
Summa anlaggningstillgangar 924 827 - 476 433
Lager 214 196 - 134 125
Fordringar, rintebirande 6 4 - 0 0
Visteuropa Fordringar, ej rantebarande 116 144 - 121 101
g Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 0 0 - 0 8
Summa omsittningstillgangar 336 344 - 255 234
Summa tillgdngar 1260 1171 - 732 667
Eget kapital hanforligt till moderbolagets 4gare 393 4 385 - 209 201
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 - 0 0
Avsittningar, rantebarande 43 39 - 43 42
Avsittningar, ej rantebarande 132 90 - 0 4
Skulder, rintebirande 580 534 - 430 379
Skulder, j rantebirande 112 123 - 50 M
Finansiella skulder, dvriga 0 0 - 0 0
Summa eget kapital och skulder 1260 1171 - 732 667
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital 13 - - 33 75
Foérandringar i rorelsekapital 0 - - 3 -41
Kassafléde fran I6pande verksamhet 13 - - 36 34
Investeringar i anlaggningstillgingar -57 - - =77 -55
Avyttringar av anliggningstillgangar 0 - - 2 0
Kassaflode fore forvirv/avyttring av foretag -44 - - -39 -21
Nettoinvesteringar i foretag -7 - - 0 0
Kassafléde efter investeringar -51 - - -39 21
Forandring i lan 30 - - 28 56
Nyemission 0 - - 0 0
Limnad utdelning 0 - - 0 -33
Ovrigt 0 - - 3 -2
Kassafléde fran finansieringsverksamhet 30 - - 31 21
Arets kassaflode -21 - - -8 0
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 58 8,5 6,2 6,9 10,3
EBT-marginal, % 11 50 21 21 87
Avkastning pa eget kapital, % 31 - - 3,6 -
" Proforma med hinsyn till Ratos férvirv. Avkastning p4 sysselsatt kapital, % 36 - - 71 -
2 Proforma med hinsyn till forvirv av Soliditet, % 31 33 - 29 30
) EKXFIZi :Lzri::;"dﬁe;éio;é-arlén Réntebirande nettoskuld, MNOK 617 569 - 455 394
91 det egna kapir:Iet ingirgaktieégarlén med SkUIdS;‘ittningSgrad 1.6 1,5 - 23 2,1
237 MNOK. Medelantal anstillda 799 821 740 515 512
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Lindab - stark tillvaxt med hog marginal

Den 1 december 2006 iternoterades Lindab
pa OMX Nordiska Bérs Stockholm, efter att
ha varit onoterat med Ratos som huvudigare
sedan utkdpet fran bérsen 2001. Ratos dgarandel
efter borsnoteringen uppgar till 22%.
Koncernmissigt bokfért viarde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 667 Mkr och marknads-
virdet var vid samma tidpunkt 2 606 Mkr.
Ratos representeras i styrelsen genom Stig

Karlsson (bolagsansvarig).

Verksamhet

Lindab dr ett ledande féretag i Europa inom
utveckling, produktion, marknadsféring och
distribution av system och produkter i tunnplat
och stal for byggande. Bolaget ar verksamt i
30 lander och har cirka 5 000 anstallda. Omkring
60% av forsiljningen gar till lainder utanfor
Norden.

Verksamheten ar uppdelad i tva affars-
omraden. Affirsomradet Profile, 49% av for-
sdljningen, omfattar tva produktomraden Pro-
duktomradet Building Components erbjuder
tunnplitsbaserade byggkomponenter sasom
takavvattningssystem, tak- och viggprofiler
for industriella och kommersiella lokaler och
bostider. | produktomradet Building Systems
ingar kompletta byggsystem i stil i form av
prefabricerade stalbyggnader. Produktomradet
Building Components har starka marknads-
positioner i Norden och i Central- och Ost-
europa, dir man sedan mitten av 1990-talet haft
en stark organisk tillvaxt. Inom Building Systems
ar Lindab marknadsledare i Europa.

Affirsomradet Ventilation, 51% av for-
séljningen, erbjuder ett brett sortiment av
ventilationskomponenter i tunnplat sisom
cirkuldra kanalsystem samt kompletta system
och l6sningar fér inomhusklimat.

Omkring 60% av bolagets produkter och
system anvands inom nybyggnation och 40%
inom renovering. Produkterna anvinds till
storsta delen i kommersiella lokaler (kontor,
handel, lager och industri), och endast till en
mindre del i bostader. 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. Marknadsutvecklingen har
varit god pa Lindabs huvudmarknader Norden,
Visteuropa och Central- och Osteuropa samt
inom béada affirsomradena. Speciellt produkt-
omradet Building Systems har haft en stark
utveckling.

Forra drets brittiska forvary CCL, med en
omsittning pa cirka 500 Mkr, inom affirsomrade

Ventilation, har integrerats vl i koncernen. Ett
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Flera av Lindabs produkter i viktiga delar i dagens
littbyggnadsteknik. Produkterna tillverkas av
atervinningsbara material och ir utvecklade for en snabb
och effektiv byggnadsteknik.
mindre forvirv av ett ventilationsféretag pa

Irland har genomférts under aret.

Byggnation pagar av en ny fabrik for Building
Systems i Yaroslavl i Ryssland, som beriknas
fardigstillas i slutet av 2008.

Den totala nettoférsiljningen uppgick
till 9 280 Mkr (7 609). Justerat for effekter av
foretagsforvarv och forsiljningar samt valuta-
effekter uppgick den organiska tillvixten till
14%. Forsiljningen har utvecklats positivt i saval
affirsomrade Ventilation som i affirsomrade
Profile.

Ekonomisk information

Delarsrapport jan-mars 7 maj 2008
Delarsrapport jan-juni 17 juli 2008
Delarsrapport jan-sept 29 okt 2008

www.lindab.com

Styrelse

Svend Holst-Nielsen Ordférande

Anders C. Karlsson

Stig Karlsson

Hans-Olov Olsson

Annette Sadolin

Kjell Akesson VD

Pontus Andersson  Arbetstagarrepresentant
Markku Rantala Arbetstagarrepresentant

Bjarne Larsson Suppleant, arbetstagar-

representant

Staffan Raberg Suppleant, arbetstagar-

representant

Rorelseresultatet (EBITA) uppgick till 1 318
Mkr (903). Resultatet fore skatt var 1 175 Mkr
(797) en forbittring pa 47%. EBITA-marginalen
uppgick till 14,2% (11,9%). Kassaflodet har
varit gott under aret, men paverkats av kapi-
talbindning genom Lindabs tillvixt och ckade

ramaterialpriser.

Framtid

Lindab planerar att under de narmaste aren
fortsitta sin expansion i 6stra Europa. Euro-
constructs, en oberoende analysorganisation,
bedémning for 2008 visar en fortsatt god
tillvaxt. Vid beaktande av Lindabs geografiska
mix och med tyngdpunkt pa forsiljning inom
yrkesbyggnader ger detta en marknadstillvaxt
pa 5%, vilket kan jamféras med knappt 7%
under 2007. Lindabs organiska tillvixt under
motsvarande period uppgick till 14%. Under
2008 bedoms Osteuropa fortsatt visa den hogsta

marknadstillvaxten.

Finansiella mal

Organisk tillvaxt 6%
Rérelsemarginal (EBIT) 14%
Nettoskuldsittningsgrad 1,0-1,4 ggr
Utdelningspolicy 40-50% av

nettoresultatet

VD Kjell Akesson

Ledning

Kjell Akesson VD

Nils-Johan Andersson CFO

AO-chef Ventilation
AO-chef Profile

Hannu Paitula
Peter Andsberg



Lindab

Mir 2007 2006 2005 2004 2003
Resultatrakning
Nettoomsittning 9280 7 609 6214 5477 5302
Omsittning och resultat Rorelsens kostnader -7764 -6 470 5516 | -4912 -4 830
A Lo Ovriga intikter/kostnader -4 -39 56 4 0
Andel i intressebolags resultat 0 0 0 0 0
Resultat fran avyttringar 0 0 -3 0 0
8000 4 1000 Jamforelsestérande poster 0 0 0 0 0
Z EBITDA 1512 1100 751 569 472
' Avskrivningar -194 -197 -191 -185 -167
4000 } 500 EBITA 1318 903 560 384 305
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgangar -9 -9 -3 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0 0 0 -118
@ 0 EBIT 1309 894 557 384 187
2003 2004 2005 2006 2007 Finansiella intikter 20 1 10 10 14
M Omsittning EBITA
Finansiella kostnader -154 -108 -83 -98 -109
EBT 1175 797 484 296 92
Skatt -274 -212 -133 -94 -66
Arets resultat 901 585 351 202 26
Férsiljning per marknad Hanforligt till moderbolagets dgare 901 585 351 201 26
Hanforlige till minoritet 0 0 0 1 0
Balansrikning
Ovriga 4% §oodwill 2713 2616 2398 2 006 1991
Ovrigt immateriella tillgangar 66 74 81 20 21
Materiella tillgangar 1425 1391 1527 1393 1180
Finansiella tillgangar, rintebirande 7 6 6 57 0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 352 325 324 25 72
Summa anldggningstillgangar 4563 4412 4336 3501 3264
Lager 1278 1083 875 1024 858
Fordringar, rintebirande 10 1 0 0 0
285 Fordringar, ej rintebirande 1478 1382 1070 868 836
Kassa, bank och 6vr kortfristiga placeringar 371 199 244 117 220
Summa omsittningstillgangar 3137 2 665 2189 2 009 1914
Summa tillgangar 7700 7077 6 525 5510 5178
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 2 969 2190 2 853 2367 2210
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 0 0 2 0
Avsittningar, rantebarande 109 106 105 85 61
Avsittningar, ej rantebarande 419 439 367 144 144
Skulder, rintebirande 2516 2702 1991 1920 1950
Skulder, j rantebirande 1687 1640 1209 992 813
Finansiella skulder, dvriga 0 0 0 0 0
Summa eget kapital och skulder 7700 7077 6 525 5510 5178
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet fére
férandring av rorelsekapital 1092 883 587 463 319
Forandringar i rorelsekapital =217 -105 143 -49 76
Kassafléde fran I6pande verksamhet 875 778 730 414 395
Investeringar i anlaggningstillgingar -195 -146 =226 -209 -205
Avyttringar av anldggningstillgangar 18 96 216 50 93
Kassaflode fore forvirv/avyttring av foretag 698 728 720 255 283
Nettoinvesteringar i foretag -48 -373 -657 0 0
Kassafléde efter investeringar 650 355 63 255 283
Storre aktieligare Forandring i lan -231 707 61 -358 -165
Nyemission 0 0 0 0 0
Ratos 22.5% Igmnad utdelning -25; -1 1:2 (3) g g
S o vrigt -
Skandia Liv e Kassafléde fran finansieringsverksamhet -487 -395 58 -358 165
Sjacte AP-fonden e Arets kassaflode 163 -40 121 -103 118
Andra AP-fonden 6,2% Nyckeltal
EBITA-marginal, % 14,2 11,9 9,0 7,0 58
EBT-marginal, % 12,7 10,5 7.8 54 1,7
Avkastning pa eget kapital, % 34,9 23,2 13,4 85 1,2
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 25,1 18,2 12,2 9,0 4,7
. Soliditet, % 39 31 44 43 43
e Réntebirande nettoskuld, Mkr 2237 2602 | 1846 | 1831 1791
Skuldsittningsgrad 0,9 1,3 0,7 0,8 0,9
Medelantal anstillda 5013 4689 4315 4011 3920
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MCC - nytt innehav

Ratos forvirvade 60% av aktierna i Mobile
Climate Control (MCC) 2007 fran bolagets
grundare Gunnar Mannerheim, som kvarstar
med 40% av aktierna. Totalt har Ratos investerat
298 Mkr i MCC.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 322 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Henrik
Blomé (bolagsansvarig) och Johan Pernvi samt

Leif Johansson som suppleant.

Verksamhet

MCC ér en nischleverantér som utvecklar, till-
verkar och siljer kundanpassade klimatsystem
till fordon som produceras i korta serier och
med hoga krav pa produktprestanda och kvalitet.
Klimatsystemen ar anpassade efter kundens
specifikation och behov och innehiller vanligen
viarme och/eller kyla (AC) fér att skapa en be-
haglig férar- och passagerarmiljo. MCC har tva
huvudsakliga kundsegment: tillverkare av bussar
samt "offroadfordon” (exempelvis bygg- och
anldggningsfordon, gruv- och materialhante-
ringsfordon samt skogsmaskiner). Huvudkon-
toret ligger i Upplands Visby och produktion
sker i Kanada (Toronto), Sverige (Norrtilje,
och Norrképing), Tyskland (Oettingen) samt i
Polen (Wroclaw). Cirka 65% av forsiljningen

sker i Nordamerika och cirka 35% i Europa.

Marknad

Marknadens tillvaxt drivs av ett 6kat antal produ-
cerade fordon och av att en 6kande andel fordon
innehaller allt mer avancerade klimatsystem
— trenden gar mot att slutkunderna efterfragar
ett mer behagligt fordonsklimat — samt av ett
mer omfattande arbetsmiljoregelverk. MCC
har en stark marknadsposition inom utvalda
segment pa marknaden. Inom bussegmentet
ar MCC marknadsledande pa virmesystem i
Nordamerika och i Norden. Ovriga Europa samt
segmentet kyla (AC) ar hittills for bolaget relativt
outvecklade marknader. Inom offroadsegmetet
ar MCCs marknadsposition stark, bade i Nord-
amerika och i Norden.

Aret i korthet

MCC visade god tillvaxt under 2007 och for-
sdljningen uppgick till 698 Mkr mot 614 Mkr
foregaende ar, en 6kning om 14%. Nordamerika
uppvisade en tillvaxt pa 20%.Tillvaxten i Nord-
amerika drevs, en svag byggkonjunktur till trots,
av en kraftig forsaljningsékning i offroadsegmen-
tet. Aven forsiljningen till nordamerikanska
busstillverkare var god under aret, dock med
en nagot lagre tillviaxttakt an offroadsegmentet.

Omsittningen i Europa var i niva med forega-
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MCCs kli ar | de och utvecklade for
att skapa en behaglig forar- och -armiljo i framférallt
bussar och offroadfordon.

ende ér, dock med visentlig skillnad i tillvaxt
mellan kundsegmenten. Offroadsegmentet
visade tillvaxt drivet av en stark konjunktur och
god volymutveckling fér tillverkarna av anligg-
ningsfordon, skogsmaskiner och materialhante-
ringsfordon. Férsiljningen till bussegmentet var
svag under éret.

Koncernens rérelsemarginal var stark och
arets EBITA-resultat uppgick till 118 Mkr, en
6kning med 10%. Resultatet fore skatt var 75
Mkr (73). Den svaga dollarkursutvecklingen
paverkade bolagets forsiljning och resultat
negativt.

Under édret genomférdes ett VD-skifte
dar Clas Gunneberg tilltridde som ny VD den
1 december och eftertridde tidigare dgaren
Gunnar Mannerheim.

| syfte att ge bolaget kapacitet att vixa i
Europa samt en méjlighet att producera nirmare
kunderna i Kontinentaleuropa pabérjades under

aret byggnationen av en ny fabrik i Polen.

Styrelse

Anders Lindblad

Henrik Blomé

Ordférande

Gunnar Mannerheim
Fredrik Mannerheim
Johan Pernvi

Leif Johansson Suppleant

Framtid

MCCs starka marknadsposition, marknadens
tillvaxt samt méjligheten att inom bussegmentet
utveckla ett fullstindigt erbjudande inom kyla
ger bolaget goda tillvixtmojligheter framgent.

Tillvixten férvantas bidra till en positiv resultat-

utveckling under de kommande aren.

VD Clas Gunneberg

Ledning

Clas Gunneberg VD
Anna Lindberg CFO
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Mkr 2007 2006 2005 2004 2003
Resultatrakning
Nettoomsittning 698 614
Rérelsens kostnader -575 -500
Ovriga intikter/kostnader 0 0
Andelar i intressebolags resultat 0 0
Resultat fran avyttring 0 0
Jamforelsestérande poster 0 0
EBITDA 123 114
Avskrivningar -5 -7
EBITA 118 107
Av- och nedskrivn av immateriella tillgangar 0 0
Nedskrivning av goodwill 0 0
EBIT 118 107
Finansiella intakter 1 2
Finansiella kostnader -44 -36
EBT 75 73
Skatt -28 -25
Arets resultat 47 48
Hanforligt till moderbolagets dgare 47 48
Hanforligt till minoritet 0 0
Balansrikning
Goodwill 842 -
Ovrigt immateriella tillgingar 0 -
Materiella tillgangar 72 -
Finansiella tillgangar, rantebarande 0 -
Finansiella tillgingar, ej rantebarande 0 -
Summa anliggningstillgangar 914 -
Lager 113 -
Fordringar, rantebarande 0 -
Fordringar, ej rantebarande 150 -
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 44 -
Summa omsittningstillgangar 307 -
Summa tillgangar 1221 -
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 530 -
Eget kapital hanforligt till minoritet 0 -
Avsittningar, rantebarande 0 -
Avsittningar, ej rantebirande 10 -
Skulder, rantebarande 571 -
Skulder, e] rintebarande 108 -
Finansiella skulder, vriga 2 -
Summa eget kapital och skulder 1221 -
Kassaflode
Kassaflode fran I6pande verksamhet
fore forandring av rorelsekapital - -
Forandring i rorelsekapital - -
Kassafléde fran I6pande verksamhet - -
Investeringar i anlaggningstillgangar - -
Avyttringar i anldggningstillgangar - -
Kassaflode fore forvarviavyttring av foretag - -
Nettoinvesteringar i foretag - -
Kassafléde efter investeringar - -
Forandring av lan - -
Nyemission - -
Lamnad utdelning - -
Ovrigt - -
Kassaflode fran finansieringsverksamhet - -
Arets kassaflode - -
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 16,9 174
EBT-marginal, % 10,7 11,9
Avkastning pa eget kapital, % - -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % - -
Soliditet, % 43 -
Réntebarande nettoskuld, Mkr 527 -
Skuldsdttningsgrad 11 -
Medelantal anstillda 534 495
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Medifiq Healthcare - forsenad

produktiansering

Ratos investerade i finska Medifiq Healthcare
(tidigare division i Perlos-koncernen) 2006.
Ratos igarandel uppgar till 78%. Ovriga agare
ar Perlos med 20% samt ledning och styrelse
med 2%.

Koncernmissigt bokfért virde i Ratos
uppgick vid arsskiftet till 237 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Leif
Johansson (bolagsansvarig) och Magdalena

Aniansson.

Verksamhet
Medifiq Healthcare dr en av de ledande akto-
rerna inom utveckling och kontraktstillverkning
av hjilpmedel for dosering och administrering
av likemedel, preventivmedel samt hjilpmedel
for blodprovstagning samt hjalpmedel till sjuk-
virdspersonal inom en rad olika omraden.
Bolaget har cirka 430 anstillda med tillverk-
ning i Finland, England och Kina. Huvudkontoret

ligger i Finland.

Marknad

Dosering och administrering av likemedel ar en
tillvixtmarknad, dar férutsattningarna varierar
mellan olika terapigrupper. Medifiq har en stark
position inom tillvixtsegmenten inhalatorer och
instrument fér dosering av insulin.

Samarbetet med likemedelsféretagen ar
mycket langsiktigt med produktcykler upp till
20 ar. Darmed ir tillvixten beroende av saval
marknadstillvixten som kundens framgéang med

kontrakterade produkter.

Ratos arsredovisning 2007

1 detta instrument for insulindosering sitter Medifiq
13 delar i en hé iserad process.

Aret som gatt

Medifigs utveckling under édret har varit svag
till foljd av separeringsarbete fran Perlos samt
uppstartsproblem och férseningar i lanseringen
av en ny nyckelprodukt. Omsittningen sjonk fran
53 MEUR till 37,5 MEUR. Rorelseresultatet
(EBITA) uppgick till -3,1 MEUR (2,3). Verksam-
heten har anpassats till den minskade omsittning-
en.Farsiljningsorganisationen har férstirkts och
ett forsiljningskontor har etablerats i Tyskland
i syfte att komma nirmare bolagets nyckel-
kunder. Arbetet med att férbittra utnyttjandet

av produktionskapaciteten i England fortsitter.

Styrelse

Lauri Ratia Ordférande
Magdalena Aniansson

Leif Johansson

Rabbe Klemets

Keijo Riuttala

Juha Torniainen

Framtid

Trots svérigheter under 2007 kvarstar Medifigs
unika kompetens och goda position pa en
fragmenterad marknad. Investeringarna i for-
sdljningsorganisationen har visat positiva tecken
och tillsammans med ytterligare atgardsprogram
férvintas en resultatforbéttring under andra
halvaret 2008.

Ledning

Willem van den

Bruinhorst VD

Seppo Arento Vice President,

Product Creation and
Projects

Sebastian Krapf ~CFO

Vice President, Sales &
Marketing

Tomi Karvo

Vice President,
Operations

Keijo Riuttala

Alisdair Watson  Plant Manager,
Sunderland Plant
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Medifiq Healthcare

MEUR 2007 2006 2005 2005 2004 2003
Resultatrikning
Nettoomsittning 37,5 53,0 52,8 52,8 44,6 41,2
Rérelsens kostnader 37,3 -47,3 -44,6 -44,6 -39,5 -39,3
Ovriga intikter/kostnader 0,4 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2
Andel i intressebolags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat fran avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jamforelsestérande poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 0,6 57 8,2 8,2 52 2,1
Avskrivningar -3,7 -34 -42 -42 -3,8 -3,8
EBITA -3,1 2,3 4,0 4,0 1,4 -1,7
Av- och nedskrivning av immateriella tillgangar -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedskrivning av goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT -3.2 2,3 4,0 4,0 1,4 -1,7
Finansiella intakter 0,3 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0
Finansiella kostnader -1,9 -1,.2 -1,2 -0,2 -0,2 -0,2
EBT -4.8 1,1 2,9 39 13 -1,9
Skatt -0,5 0,0 - -1,7 -1,2 -0,4
Avrets resultat -53 1,1 - 22 0,1 22
Hanforligt till moderbolagets dgare -5,3 11 - 2,2 0,1 2,2
Hanforligt till minoritet 0,0 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Balansrikning
Goodwill 35,6 371 - 0,0 0,0 0,0
Ovrigt immateriella tillgangar 1,9 1,8 - 2,3 3,0 0,4
Materiella tillgangar 18,9 21,9 - 26,1 27,5 311
Finansiella tillgangar, rintebirande 0,0 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Finansiella tillgangar, ej rantebirande 0,3 0,4 - 0,3 0,4 0,9
Summa anldggningstillgangar 56,7 61,2 - 28,7 30,9 32,4
Lager 42 5,6 - 85 8,0 6,4
Fordringar, rintebarande 0,0 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Fordringar, ej rintebirande 56 73 - 6,1 3,8 1,4
Kassa, bank och 6vriga kortfristiga placeringar 0,1 8,1 - 13,0 85 0,3
Summa omsittningstillgangar 9,9 21,0 - 27,6 20,3 8,1
Summa tillgangar 66,6 82,2 - 56,3 51,2 40,5
Eget kapital hinforligt till moderbolagets dgare 31,8 384 - 38,6 344 27,7
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Avsittningar, rintebarande 0,1 0,1 - 0,1 0,2 1,6
Avsittningar, ej rintebirande 1,5 1,2 - 0,0 1,6 1,0
Skulder, rantebirande 25,3 28,0 - 32 33 34
Skulder, ej rantebirande 78 14,5 - 14,4 1,7 6,9
Finansiella skulder, 6vriga 0,1 0,0 - 0,0 0,0 0,0
Summa eget kapital och skulder 66,6 82,2 - 56,3 51,2 40,5
Kassaflode
Kassafléde fran I6pande verksamhet fore
forandring av rorelsekapital -0,7 - - 4,7 2,4 1,3
Férandringar i rérelsekapital -1,2 — - -1,1 2,0 0,0
Kassaflode fran I6pande verksamhet -1,9 - - 3,6 43 1,3
Investeringar i anldggningstillgangar -0,7 - - -2,1 -3,0 -4,6
Avyttringar av anlaggningstillgangar 0,1 - - 0,1 0,1 0,1
Kassaflode fére forvarv/avyttring av foretag -2,5 — - 1,5 1,4 23,3
Nettoinvesteringar i foretag -2,9 - - 0,0 0,0 0,0
Kassaflode efter investeringar -5,4 - - 1,5 1,4 -3,3
Foérandring i lan -2,5 - - 0,0 0,0 0,0
Nyemission 0,0 — - 0,0 0,0 0,0
Limnad utdelning 0,0 - - 0,0 0,0 0,0
Ovrigt -0,1 - - 3,0 6,8 1,5
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -2,6 - - 3,0 6,8 1,5
Arets kassafléde -8,0 — - 45 8,2 -1,8
Nyckeltal
EBITA-marginal, % neg 43 7,6 7,6 32 neg
EBT-marginal, % neg 21 55 74 29 neg
Avkastning pa eget kapital, % neg - - 6,0 0,3 -
Avkastning pa sysselsatt kapital, % neg - - 10,4 4,0 -
Soliditet, % 48 47 - 69 67 68
Réintebirande nettoskuld, MEUR 25,3 20,0 - -9,7 -5,0 4,6
Skuldsittningsgrad 0,8 0,7 - 0,1 0,1 0,2
Medelantal anstillda 430 493 545 545 545 581
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Superfos - stark resultatforbattring

Det danska borsnoterade konglomeratet
Superfos forvarvades i slutet av 1999 av Ratos
tillsammans med Industri Kapital. De féljande
aren vidtogs atgirder for att renodla struktu-
ren och verksamheten fokuserades till form-
sprutade plastférpackningar. Ratos dgarandel ar
33% och resterande aktier innehas av Industri
Kapital.

Koncernmissigt varde uppgick vid arsskiftet
till 367 Mkr.

Ratos representeras i styrelsen av Thomas
Mossberg (bolagsansvarig) och Thomas Hofven-

stam som suppleant.

Verksamhet

Superfos utvecklar, producerar och marknads-
for ett brett sortiment av formsprutande
plastférpackningar till kunder inom livsmedels-,
farg- och kemiindustrin. Superfos har totalt tio
produktionsenheter i Europa och en i USA.
Superfos ar med cirka 20% av marknaden den
ledande tillverkaren av formsprutade plastfor-
packningar i Europa. Dartill har Superfos en 16n-

sam och snabbvixande nischposition i USA.

Marknad

Superfos marknad, formsprutade plastférpack-
ningar med 6ppen topp, uppskattas till 5,2
miljarder EUR globalt. Europamarknaden utgér
cirka en tredjedel av varldsmarknaden. Markna-
den delas lika mellan konsumentférpackningar
(<2 liter) och industriférpackningar (>2 liter).
Tillvéxten drivs bland annat av 6kad konsumtion
och &vergang till plast fran forpackningar i glas
och metall. Konkurrensbilden ar fragmenterad
och framst lokal. Det finns endast ett fatal pan-

europeiska spelare sasom Superfos.
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p ar en milj g

En av Superfos nyut:
livsmedelsférpackning med lag vikt och optimerad fér
effektiv transport.

Aret i korthet

Superfos har under 2007 genomfort ett fler-
tal atgardsprogram for att oka effektiviteten
och forbittra resultatet. Bland annat har ett
inkopsprogram genomforts och en ny orga-
nisationsstruktur har etablerats. Fabriken i
danska Vippergd har lagts ned och volymerna
har flyttats till en utvidgad fabrik i Polen. Svenska
tillverkaren Mipac, med sdrskild kompetens
inom férpackningar till glasstillverkare, forvar-
vades under aret. Superfos europeiska verk-
samhet har haft fortsatt positiv utveckling under
aret med god volymutveckling och visentligt for-
battrat resultat.Verksamheten i USA har likasa
haft god resultatutveckling. Superfos forsiljning
uppgick till 360 MEUR (327). Rorelseresultatet
(EBITA) var 18,9 MEUR (12,4). Resultatet fore
skatt var 8,1 MEUR (3,4). Resultatet har belas-
tats med betydande kostnader for genomforda

atgardsprogram.

Styrelse

Waldemar Schmidt Ordférande
Torben Bjerre-Madsen

Gerard De Geer

Tove Langlet

Mads Ryum Larsen

Thomas Mossberg

Thomas Hofvenstam  Suppleant

Framtid

De senaste arens renodling till ett fokuserat
forpackningsforetag samt genomférandet av om-
fattande I6nsamhetsforbittrande dtgarder under
2006-07 skapar forutsittningar for god tillvaxt
och férbattrad I6nsamhet de kommande aren.
Superfos dr som marknadsledare val positionerat
for att delta i en fortsatt konsolidering av mark-

naden for formsprutade plastférpackningar.

VD Hans Pettersson

Ledning
Hans Pettersson VD

Executive Vice
President, Supply
Chain & Operations

Soren Lisbjerg

Executive Vice
President,R & D
Technology Director

Benny Nielsen

Executive Vice
President & CFO

René Valentin
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Superfos

MEUR 2007 2006 2006 2005 2 2005 2004
Resultatrikning
Nettoomsittning 360,3 326,7 342,3 329,2 354,7 3443
Rérelsens kostnader -315,6 -291,6 -305,9 -287,4 -307,0 -284,6
Ovriga intikter/kostnader 0,9 1,5 1,5 1,0 0,0 0,0
Andel i intressebolags resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat frin avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 11,6 0,0
Jamforelsestérande poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 45,6 36,6 37,9 42,8 59,3 59,7
Avskrivningar -26,7 -24,2 -251 -28,0 -30,6 -30,4
EBITA 18,9 12,4 12,8 14,8 28,7 29,3
Av- och nedskrivn avimmateriella tillg -0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedskrivn av goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 -12,7 0,0
EBIT 18,3 12,4 12,8 14,8 16,0 29,3
Finansiella intakter 0,2 0,3 0,3 0,1 0,1 1,1
Finansiella kostnader -10,4 -9,3 -9,5 -10,3 -12,8 -14,2
EBT 8,1 3,4 3,6 4,6 3,3 16,2
Skatt -3,3 -6,1 -6,4 -5,0 -5,8 -6,8
Arets resultat 48 2,7 -2,8 -0,4 -2,5 9,4
Hanforligt till moderbolagets dgare 4,8 -2,7 -2,8 -0,4 -2,5 9,4
Hanforlige till minoritet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Balansrakning
Goodwill 74,9 69,0 69,0 - 701 99,8
Ovrigt immateriella tillgangar 4,1 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Materiella tillgingar 151,8 142,4 142,4 - 158,0 192,8
Finansiella tillgangar, rantebarande 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Finansiella tillgangar, j rantebarande 9,6 4.4 4.4 - 13,7 12,5
Summa anlaggningstillgangar 240,4 215,8 215,8 - 241,8 3051
Lager 42,7 352 35,2 - 384 40,9
Fordringar, rintebirande 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Fordringar, ej rintebarande 73,6 66,6 66,6 - 63,2 59,9
Kassa, bank och 6vr kortfr placeringar 17,7 6,5 6,5 - 22,8 4,0
Summa omsittningstillgangar 134,0 108,3 108,3 - 1244 104,8
Summa tillgangar 3744 324,1 3241 - 366,2 409,9
Eget kapital hanforl till moderb dgare 114,5 111,0 111,0 - 1151 115,3
Eget kapital hanforligt till minoritet 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Avsittningar, rantebarande 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Avsittningar, ej rantebarande 13,7 13,0 13,0 - 17,3 12,4
Skulder, rantebirande 173,6 140,1 140,1 - 1778 2194
Skulder, ej rantebirande 72,6 60,0 60,0 - 56,0 62,8
Finansiella skulder, dvriga 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Summa eget kapital och skulder 3744 3241 3241 - 366,2 409,9
Kassaflode
Kassaflode I6pande verksamhet
fore férandring av rorelsekapital 353 25,0 25,0 - 28,0 48,9
Forandringar i rorelsekapital -3,5 -0,6 -0,6 - -6,9 0,3
Kassafléde fran I6pande verksamhet 31,8 244 24,4 - 21,1 49,2
Investeringar i anlaggningstillgangar -31,3 -26,0 -26,0 - -19,5 -27,9
Avyttringar av anldggningstillgangar 0,0 6,1 6,1 - 6,2 0,5
Kassaflode f forvarv/avyttr av foretag 0,5 4,5 4,5 - 78 21,8
Nettoinvesteringar i foretag 22,1 16,9 16,9 - 51,5 0,0
Kassafléde efter investeringar -21,6 21,4 21,4 - 59,3 21,8
Férandring i lan 33,5 -38,4 -38,4 - -41,6 -27,3
Nyemission 0,0 0,0 0,0 - 1,0 0,0
Limnad utdelning 0,0 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Ovrigt -0,7 0,0 0,0 - 0,9 0,0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 32,8 -384 -38,4 - -39,6 -27,3
Arets kassafléde 11,2 -17,0 -17,0 - 19,6 -5,5
Nyckeltal
EBITA-marginal, % 52 3,8 3,7 45 8,1 85
EBT-marginal, % 2,2 1,0 1,1 14 0,9 4,7
Avkastning pa eget kapital, % 4,3 - neg - neg 82
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 6,9 - 4,8 - 51 9.1
Soliditet, % 31 34 34 - 31 28
Réntebirande nettoskuld, MEUR 155,9 133,6 133,6 - 155,0 215,4
Skuldsattningsgrad 1,5 113 1,3 - 1,5 1,9
Medelantal anstillda 1546 1525 1525 - 1669 1800
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Ovriga innehav

Atle Industri

| samband med Ratos férvirv av Atle 2001 sam-

lades 17 bolag i en sérskild grupp under namnet Styrelse
Atle Industri. 15 av bolagen har avyttrats, varav Lars Gardd Ordférande
Anna Ahlberg

ett under 2007. Portfoljen bestdr i dagsliget

av de heldgda innehaven Moving, som utvecklar Thomas Mossberg

och producerar utrustning for materialhantering, Christer Nilsson

och Nordhydraulic, som tillverkar och siljer Eolllydn
hydraulventiler for mobila applikationer. Hans Ake Norés Vi
Ratos representeras i styrelsen av Thomas
) Ledning
Mossberg (bolagsansvarig) och Anna Ahlberg. i
Hans Ake Noras VD
Lars Carlson CFO
VD Hans Ake Noris
Atle Industris innehav
2007 2006 2007 2006
Atle Industris attnil Omsittni EBT EBT
Bolag Verksamhet agarandel Mkr Mkr Mkr Mkr
Moving Utvecklar och producerar utrustning och system
for effektiv materialhantering. 100% 293 207 5 -9
Nordhydraulic  Tillverkar och siljer hydraulventiler for mobila applikationer. 100% 253 229 24 17
Ratos blev 4 i BT G i band med
s blev dgare i BT)] Group i samband me Styrelse
bildandet av BT] Infodata i mars 2004. Under
Anders Skarin Ordférande

2005 delades BT) Infodata-gruppen varvid BT
Group blev ett eget innehav. Ratos ager cirka
59% av BT) Group.

Ratos representeras i styrelsen av Robin

Peter Carrick
Gunilla Herdenberg
Harold Kaiser

Molvin (bolagsansvarig) och Bo Jungner som sealu it

Bo Jungner Suppleant
suppleant.
Verksamhet Ledning

BT] Group ér en ledande leverantor av medie- Sigpran Gl tf VD

produkter och informationstjanster till bibliotek, Jonas Hansson cFo
universitet, foretag och organisationer pa den
nordiska marknaden. Produkterna och tjansterna Mir — 2007 20067
sdljs genom varumirkena Bibliotekstjinst, BTJ Omsactning 823 870
Finland, BT] Prenumerationsservice och BT] Rorelseresultat (EBITA) 40
.. Resultat fore skatt (EBT) 1 18
Forlag.
Kassaflode fore forvirv och
avyttring av foretag -13 -
EBITA-marginal, % 05 27
Réantebirande nettoskulder 17 -
Medelantal anstillda 297 327

" Proforma med hénsyn till avvecklad verksamhet
under 2006.

Ratos arsredovisning 2007

tf VD Stephan Ekstrom



Industri Kapital

Industri Kapital ar ett onoterat private equity-
foretag med ett forvaltat kapital om cirka
5,7 miljarder euro. Bolaget har sedan starten
1989 genomfért Gver 60 investeringar inom
olika branscher i Europa med huvuddelen inom
process- och tillverkningsindustri, byggnadsma-
terial, handel och tjanstesektor. Investerare i
Industri Kapitals fonder utgérs av stora nord-
iska, europeiska och amerikanska institutionella
investerare.

Ratos har totalt investerat cirka 550 Mkr
i fyra fonder — 1989 (avslutad), 1994 (avslutad),
1997 och 2000. De bada fonderna IK 1997 och IK
2000 dr fullinvesterade. Ansvarig for Ratos inves-
tering i Industri Kapital ar Thomas Mossberg.

Innehavet i Industri Kapital har under 2007
bidragit till Ratos exitresultat med 46 Mkr.

IK 1997 - totalt bokfort varde 40 Mkr

Dynea — kemibolag med tillverkning av bl a bindemedel och ytbelaggningar

Superfos — tillverkar plastférpackningar, dgs dven direkt av Ratos som ett innehav

IK 2000 - totalt bokfort viarde 88 Mkr
CPS Color — leverantér av avancerade firgbrytningssystem framst till fargindustrin
Dataphone (f d CityLink) — svensk tele- och datakommunikationsoperator
Welzorg — hollandsk distributér av hjdlpmedel for rérelsehindrade
Europris — norsk lagprisgrossist och detaljist inom bl a livsmedel
Idex — franskt energi- och miljéserviceféretag
Tradeka — finsk detaljist dagligvaruhandel

Kwintet — ledande europeisk tillverkare av arbetskldder

Wehkamp — hollindskt ledande postorderféretag och oberoende kredithanteringsféretag

Sports Group — tysk leverantor av ytbelaggningar for sport och rekreation, bl a konstgris

Dynea — kemibolag med tillverkning av bl a bindemedel och ytbeliggningar

Overseas Telecom

Overseas Telecom bildades 1996 i syfte att
identifiera, utvardera och investera i framforallt
licenser och operatorsverksamhet i utvecklings-
lander for att direfter utveckla och slutligen
realisera uppbyggda virden i dessa innehav.Sedan
2000/01 befinner sig bolaget i en avvecklingsfas
och fokus ligger pa fortsatt affirsutveckling och
avyttring. Sju av dtta genomforda investeringar
har realiserats. Kvarvarande innehav ar Suntel
i Sri Lanka dar Overseas Telecom &ger 55%.
Suntels omsittning uppgick 2007 till cirka 465
Mkr med EBITA om cirka 62 Mkr. Nettoskulden
i bolaget var vid utgangen av aret cirka 37 Mkr
och antalet abonnenter uppgick till omkring
379 000.

Ratos representeras i styrelsen av Thomas

Mossberg (bolagsansvarig) och Berit Lind.

Styrelse

Per Eric Fylking Ordférande
Hakan Jansson

Helena Krook Kilander

Thomas Mossberg

JonW. Ringvold

Caroline af Ugglas

Roger Johanson Suppleant
Berit Lind Suppleant
Ole Christian Sghoel Suppleant
Christina Wik Suppleant
VD Anders Ekman
Ledning
Anders Ekman VD
Gunnar Andersson CFO
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Koncernen i sammandrag

Dl

2007

2006

2005

2004

2003

Nyckeltal

Resultat per aktie fore utspadning, kr 16,66 15,50 12,42 12,45 3,59
Utdelning per aktie, kr 92 5,50 (11) ¥ 4,19 3,96 3,37
Direktavkastning, % 5172 3,4 (6,8) Y 4.6 59 6,4
Totalavkastning, % 14 85 43 35 27
Borskurs, 31 december, kr 176 162,50 91 67 53
Eget kapital per aktie, 31 december, kr ¥ 75 69 64 55 47
Eget kapital, Mkr ¥ 11 905 10 875 10 958 9326 7 827
Avkastning pa eget kapital, % 23 23 21 21 8
Soliditet, % 38 44 52 76 91
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning * 158 829 266 163 005 841 170 062 755 169 572 845 168 946 538
Utestdende antal aktier 158 489 155 158 276 730 170 209 628 169 650 634 168 825 790
Resultatrikning, Mkr

Innehav

Resultat fran dotterféretag 2 005 1164 716 168 91
Exitresultat, dotterforetag 160 -14 134 0 -
Nedskrivning, dotterforetag - -178 - - -
Resultatandelar fran intresseféretag 545 719 1411 806 297
Exitresultat, intresseforetag 727 1617 392 1356 412
Nedskrivning, intresseféretag - - -29 -17 -7
Utdelning, 6vriga foretag 7 21 36 28 21
Exitresultat, 6vriga foretag 46 75 125 82 32
Nedskrivning, évriga foretag - -10 - - -
Resultat fran innehav 3554 33% 2785 2423 846
Centralt netto -92 -160 -140 -98 -34
Koncernens resultat fore skatt 3462 3234 2 645 2325 812
Skatt -516 -572 -464 -210 -193
Koncernens resultat efter skatt 2 946 2662 2181 2115 619
Resultat harforligt till moderbolagens 4gare 2 646 2527 2113 211 606
Balansrakning, Mkr

Immateriella anlaggningstillgangar 18 066 10 406 6 824 1824 693
Materiella anldggningstillgangar 3091 2124 1544 602 217
Finansiella anldggningstillgangar 2778 2929 4139 5455 5119
Uppskjuten skattefordran 291 187 135 45 -
Omsittningstillgangar 12 556 11016 9 451 4330 2729
Tillgangar 36782 26 662 22 093 12 256 8758
Eget kapital inkl minoritet 13 870 11814 11 554 9 360 7934
Avsittningar, 6vriga 842 656 315 15 15
Uppskjuten skatteskuld 750 528 280 43 5
Réintebirande skulder 13 834 8709 6 006 1794 411
Icke rantebirande skulder 7 486 4955 3938 1044 393
Eget kapital och skulder 36782 26 662 22 093 12 256 8758

" Tillimpliga historiska tal ar omriknade (faktor 0,4653) med hinsyn till split och inlésen 2006.

) Féreslagen ordinarie utdelning.

3 Ordinarie utdelning (inklusive extra utdelning).

4 Hanforligt till moderbolagets 4gare.

% Beriknas enligt reglerna for resultat per aktie.
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Definitioner

Avkastning pa eget kapital

Resultat efter skatt hanforligt till moderbola-

get i procent av majoritetens egna kapital.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat fére rintekostnader och skatt i

procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.

Direktavkastning

Utdelning i procent av borskurs.

EBIT

Resultat fére finansnetto och skatt (Earnings

Before Interest and Tax).

EBITA

Rérelseresultat efter av- och nedskrivningar
men fére avdrag for nedskrivning av goodwill
(Earnings Before Interest, Tax and Amortisa-

tion).

EBITA-marginal
Rérelseresultat efter av- och nedskrivningar
men fore avdrag for nedskrivning av goodwill i

procent av nettoomsattningen.

EBITDA

Resultat fére av- och nedskrivningar
(Earnings Before Interest, Tax, Depreciation

and Amortisation).

EBT

Resultat fére skatt (Earnings Before Tax).

EBT-marginal
Resultat fore skatt i procent av nettoomsatt-

ningen.

Enterprise value

Summan av féretagets bérsvirde, minoritets-

intresse och nettoskuld.

Exit

Exit avser en forsiljning av innehav.

Exitresultat

Med exitresultat avses realisationsresultatet

som uppstar da ett innehav avyttras.

Innehav
Innehav @r ett bolag dér Ratos, vanligtvis som
storsta dgare, utévar ett betydande dgarin-

flytande och ar representerat i styrelsen.

IRR

Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate

of Return).

Koncernmissigt virde

Koncernens andel av innehavets eget kapital,
eventuella restvirden pa koncernmissiga Sver-
och undervirden reducerat med eventuella
internvinster. Darutéver inkluderas aktiedgar-

lan och kapitaliserade riantor pa dessa.

Mezzanine
Forvirvslan som dr ett mellanting mellan eget

kapital och lanat kapital.

Nettoskuld
Nettot av rantebdrande avsittningar och
skulder minus rintebarande tillgangar inklusive

likvida medel.

Omsittningshastighet
Antal omsatta aktier under ett ar i férhallande

till totalt antal utestaende aktier.

P/E-tal
Borskurs i forhéllande till resultat efter skatt

per aktie.

Resultat per aktie

Resultat efter skatt dividerat med det genom-

snittliga antalet aktier efter aterkop.

Second lien

Ett lan som motsvarar topplan vid ett huskop.

Skuldsattningsgrad

Réantebirande skulder i forhallande till eget

kapital.

Soliditet
Redovisat eget kapital i procent av balansom-
slutningen. | eget kapital inrdknas minoritets-

intresse.

Sysselsatt kapital

Balansomslutningen minus réntefria skulder.

Totalavkastning

Aktiens kursutveckling inklusive aterinvesterad

utdelning.
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Ratos AB

Drottninggatan 2
Box 1661

111 96 Stockholm
Tel:08-700 17 00
Fax: 08-10 25 59

www.ratos.se

Ratos arsredovisning 2007

Innehav

AH INDUSTRIES A/S
Gl. Skartved 9
DK-6091 Bjert
DANMARK

Tel: +45 755 77 000
Fax: +45 755 72 307

www.ah-industries.dk

ANTICIMEX EUROPE AB
Lévholmsvigen 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 INDUSTRI AB
Birger Jarlsgatan 25
Box 7847

103 99 Stockholm
Tel: 08-506 101 80
Fax: 08-506 211 80

www.atleindustri.se

BISNODE AB
Sveavigen 168

S 168

105 99 Stockholm
Tel: 08-558 059 00
Fax: 08-558 059 95

www.bisnode.com

BTJ) GROUP AB
Traktorvagen 11
221 82 Lund

Tel: 046-18 00 00
Fax: 046-18 01 25

www.btj.com

CAMFIL AB
Sveavdgen 56 E
111 34 Stockholm
Tel: 08-545 125 00
Fax: 08-24 96 50

www.camfilfarr.com

CONTEX HOLDING A/S
Svanevang 2

DK-3450 Allered
DANMARK

Tel: +45 481 411 22

Fax: +45 481 020 31
www.contex.com
Www.zcorp.com
www.vidar.com

DIAB INTERNATIONAL AB

Repslagaregatan
Box 201

312 22 Laholm
Tel: 0430-163 00
Fax: 0430-163 95

www.diabgroup.com

EUROMAINT AB
Landsvigen 50 A, plan 5
172 63 Sundbyberg

Tel: 08-762 51 00

Fax: 08-762 54 30

www.euromaint.se



GS-HYDRO OY
Lautatarhankatu 4
FI-13110 Himeenlinna
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 01
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

Horisontvagen 26
128 34 Skarpniack
Tel: 08-683 73 00
Fax: 08-683 73 01

www.hl-display.com

HAG/RH/RBM GROUP A/S
Pb. 5055 Majorstuen
N-0301 Oslo

NORGE

Tel: +47 22 59 59 00

Fax: +47 22 59 59 59
www.hag.no

www.rh.se

www.rbmfurniture.dk

HAGGLUNDS DRIVES AB
890 42 Mellansel
Tel: 0660-870 00
Fax: 0660-871 60

www.hagglunds.com

INDUSTRI KAPITAL AB
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
Jarnvdgsgatan 41
269 82 Bastad
Tel: 0431-850 00
Fax: 0431-850 10

www.lindab.com

MCC INTRESSENTER AB
Kanalvigen 10 C

194 61 Upplands Vasby
Tel:08-555 409 10

Fax: 08-590 717 81

www.mccii.com

MEDIFIQ HEALTHCARE OY
PO.Box 89

FI-01511 Vantaa

FINLAND

Tel: +358 9 562 9110

Fax: +358 9 562 91130

www.medifig.com

OVERSEAS TELECOM AB
Malmskillnadsgatan 39

111 51 Stockholm

Tel: 08-456 16 00

Fax: 08-456 16 94

SUPERFOS A/S
Spotorno Allé 8
DK-2630 Taastrup
DANMARK

Tel: +45 59 111 110
Fax: +45 59 111 180

www.superfos.com
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Aktieagarinformation

Arsstimma den 9 april 2008
Arsstimma i Ratos AB (publ) hlls onsdagen
den 9 april 2008, kI 17.30 i Berwaldhallen,
Dag Hammarskjclds vag 3, Stockholm.

Deltagande

For att fa ritt att deltaga pa arsstimman

méste aktiedgare

[ dels vara inférd i den avVPC AB férda
aktieboken senast den 3 april 2008,

I dels anmila sitt deltagande senast kl 16.00
den 3 april 2008.

Anmalan

Anmilan om deltagande kan ske:

I per post till Ratos AB (publ), Box 1661,
111 96 Stockholm

I per telefon 08-700 17 00

" via www.ratos.se under flik

Investor Relations/Arsstimma

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

Forvaltarregistrerade aktier

Aktiedgare, som latit forvaltarregistrera sina
aktier, maste for att deltaga i arsstimman och
utdva sin rostritt, tillfalligt inregistrera aktierna i
eget namn. Sddan registrering skall vara verkstilld
hos VPC senast torsdagen den 3 april 2008. Det
innebdr att aktiedgaren fore denna dag maste

underritta férvaltaren om detta.

Utdelning och avstimningsdag
Styrelsen foreslar arsstimman en ordinarie ut-
delning om 9 kr per aktie for rikenskapsaret
2007.

Som avstdmningsdag for ritt att erhalla ut-
delning foreslar styrelsen mandagen den 14 april
2008. Om arsstimman beslutar enligt forslaget
beriknas utdelningen komma att utbetalas via
VPC torsdagen den 17 april 2008.

Produktion: Ratos i samarbete med
Bouvier Information och Frankfeldt Grafisk Form

Foto styrelse och affirsorganisation: Bengt Alm
Ratos AB (publ) org.nr 556008-3585 Tryck: Alfa Print, Stockholm 2008
This annual report is also available in English. Papper: Profisilk
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