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BOLAGSSTAMMA

Ordinarie bolagsstimma halles torsdagen den 2 april
1998 kl 17.30 pé& Grand Hotel, Vintertradgérden,
Royals entré, Stockholm.

ANMALAN

Aktiedgare som vill delta i stimman maste den

23 mars 1998 vara inford i aktieboken som fors av
Vérdepapperscentralen VPC AB, samt senast den

30 mars kl 16.00 ha anmalt sig till styrelsen,
Forvaltnings AB Ratos (publ), Drottninggatan 2,
Box 1661, 111 96 Stockholm, pé telefon 08-700 17 00
eller via Ratos hemsida www.ratos.se under flik
Aktiedgarservice.

Aktieagare med forvaltarregistrerade aktier méste, for

att f& utdva rostratt pa stimman, senast den 23 mars
1998 ha omregistrerat aktierna i eget namn.

UTDELNING

Styrelsen foreslar bolagsstamman att utdelningen for
1997 blir 3,00 kr per aktie. Avstamningsdag foreslas
bli den 7 april 1998 och utdelningen beraknas da bli
utbetald genom VPC den 16 april 1998.

INFORMATION
Ratos har féljande ordinarie informationstillfallen
1998 for sina aktiedgare:

Moderbolagets och koncernens
bokslutskommuniké, 18 februari

Arsredovisning, ca 2 mars
Bolagsstamma, 2 april

Rapport januari — mars, 24 april
Rapport januari — juni, 6 augusti
Rapport januari — september, 29 oktober

Den ekonomiska informationen skickas
till aktieagare som sa begart.

Den kan aven bestallas fran:
Forvaltnings AB Ratos (publ)
Drottninggatan 2

Box 1661

111 96 Stockholm

eller pa telefon 08 - 70017 00
eller pa e-mail ratos@ratos.se

Produktion: Bouvier Information

Form: Frankfeldt Grafisk Form

Foto: Stig-Goran Nilsson

Tryck: Stellan Stéls Tryckerier, Stockholm, 1998



Nyckeltal

Ratos-aktien. Som fondsparande, fast annorlunda.

Oversikt 1997

Ratos-aktiens totalavkastning

Borskurs
Kursutveckling

Utdelning (Ilamnad)

Substansvérde
Substansvardeutveckling 2

Substansrabatt

Totalt substansvérde
Likvida tillgangar (netto)
b Foreslagen

2 Inklusive lamnad utdelning
3 | centrala bolag

Bransch VVS/VA

Agarandel 28%

Andel av Ratos
substansvarde 9%

1997 1996 m  Ratos-aktiens totalavkastning 30 (116) %
30% 116% (Findatas avkastningsindex 28%)
71 kr 57,50 kr m  Foreslagen utdelning 3,00 (2,50) kr/aktie
23% 108% m  Substansvdrdet 6kade under 1997 till

3,00 kr » 2,50 kr 85 kr per aktie, motsvarande 18% inklusive
85 kr 74,25 kr lamnad utdelning
18% 51%
17% 23%

7.685 Mkr 7.439 Mkr
33 Mkr 1.801 Mkr

RaLos
Substansvarde 7,7 miljarder kr 1997-12-31

Kapitalforvaltning

Aktiva innehav

Marknadsvarde

4.4 miljarder kr

Andel av Ratos
substansvérde 58%

Kontorsvaror Fastigheter Hotell Transport
13% (20%) 35% 29% 100%
9% % 12% 4%



VD-KOMMENTAR

Att skapa, att gora synligt och tillgangligt

1997 var Ratos forsta &r som rent investmentbolag. Vi har
fatt tydliga kvitton fran er aktiedgare pa att ni uppfattar var
strategi och inriktning pa det sitt vi hade hoppats. Vi har ocksa
haft nojet att valkomna manga nya aktieagare i Ratos under
aret, vilket ar gladjande.

SKAPA AKTIEAGARVARDE

Viégledande for var verksamhet &r att skapa aktieagarvarde.
Malsittningen ar att uppné en hdg och jamn avkastning. Vi
skall uppfylla malet genom att agera som aktiva dgare i hogst
6-8 Aktiva innehav och genom férvaltning av en koncentre-
rad aktieportfolj pa ytterligare 8-12 innehav. Utdelningspoli-
tiken och inlgsenprogrammet av egna aktier ar ocksa viktiga
inslag for att na malséttningen.

Under éret har Ratos aktieagare fatt en totalavkastning pa
30%. Under den senaste femarsperioden uppgar totalavkast-
ningen till 1.111%, vilket tal att stéllas mot utvecklingen av
jamforbart index, 267%. Den resan har varit gynnsam —men
ar idag redan historia. Vért arbete att skapa varde for aktie-
4garna ar en standigt pagaende process. Det ar nodvandigt
for att framgangsrikt kunna konkurrera om placerarnas
kapital. Endast de sparalternativ som uppfyller investerarnas
hogt stallda avkastningskrav kommer att na framgang pa
lang sikt.

Vad menar vi da med att skapa aktiedgarvarde? Jo, var upp-
gift &r att se till att alla varden i alla verksamheter gors synliga
och tillvaratas samt framfor allt gors tillgangliga for er aktie-
4gare. Varden skapas pa flera olika satt. Genom utveckling av
rorelser, genom omstrukturering och genom finansiella at-
garder. De senaste arens omdaning tycker jag visar hur man
kan kombinera bade rorelse- och finanskunskap.

Véra &tgarder tar sikte pa aktiedgarnas totalavkastning, dvs
summan av kursutveckling och utdelning. Om avkastning-
en pa véra tillgangar inte far fullt genomslag i prisséttningen
pé aktien, ar det var ambition och vért ansvar att sa langt som
mojligt tgarda detta.

AKTIVT AGANDE
Idag har vi fem Aktiva innehav: Dahl, Esselte, PriFast,
Scandic och Inter Forward. | dessa foretag skall vi skapa mer-
vdrden genom att agera som aktiva &gare. De befinner sig i
olika faser av sin utveckling, varfér vi fokuserar pa olika fra-
gor i respektive foretag.




VD-KOMMENTAR

P4 vér generella agenda for vardeskapande atgarder star t ex
genomgéng av féljande omraden: Hur ser foretagets avkast-
ning ut historiskt och varfor? Tillvéxtstrategi? Hur uppfattar
aktiemarknaden foretaget och dess inriktning, ledning och
styrelse? Ar foretagets strategiska inriktning vérdeskapande
och &r bolagsstrukturen optimal ur vérdesynpunkt? Ar
branschstrukturen “fardig™? Har foretaget en d&ndamalsenlig
kapitalstruktur? Ar sammanséttning och kompetens i styrel-
se och ledning adekvat? Ar foretagets kontroll- och styrmedel
samt incitament- och bonussystem vérdeskapande?

Jag kan ge nagra exempel ifran &rets arbete. Vi har bl a delta-
git i beslutet att omstrukturera Esseltes verksamheten sa att
de tre affarsomradena ombildas till tre sjalvstandiga dotter-
bolag. Skalet ar att inga synergier finns mellan verksamhe-
terna och att respektive gren sannolikt kan utvecklas effekti-
vare pa egen hand.

Vi har ocksa medverkat i etableringen av Nordens storsta ren-
odlade hotellfastighetsbolag, Capona. Detta bolag har bil-
dats genom en dverenskommelse mellan PriFast och Dili-
gentia. Denna losning bidrar till PriFasts renodling samtidigt
som kompetensen inom hotellfastigheter kan koncentreras
till ett bolag.

I Scandic har vi medverkat och bidragit till att kdpet av den
finska hotellkedjan Arctia blir mgjligt. Via detta forvarv har
Scandic befést sin stallning som Nordens storsta hotellkedja.

Inter Forward har lange varit vart problembarn. Tack vare ett
omfattande arbete med syfte att renodla och fokusera verk-
samheten har vi nu tre separata verksamhetsgrenar, var och
en med goda marknadspositioner och bra méjligheter till en
positiv Ionsamhetsutveckling. Ett utgangslédge som underlat-
tar och skapar forutsattningar for en framtida dgarspridning.

FRAMTIDA AKTIVA INNEHAV

Under de senaste aren har Ratos arbete i stor utstrackning
praglats av foradling, vilket i sin tur har méjliggjort tillfreds-
stéllande utférséljningar. Det ger ocksa utrymme for forvérv.
Nér ratt objekt och marknadslége yppar sig ar vi givetvis redo.
Om ett foretag ar lampligt som Aktivt innehav eller inte be-
ror naturligtvis pa flera faktorer. Exempelvis har foretagets
storlek och potential for skapande av aktidgarvarde stor bety-
delse. Vidare ar det viktigt att se till att verksamheten passar
in i Ratos portfolj med avseende pa vér totala riskprofil.

Avgorande &r ocksd om Ratos kan spela en positiv roll, om
Vvar narvaro dgarméssigt okar forutsittningarna for battre ut-
veckling. Vi studerar I6pande tankbara kandidater och sa snart
var kravspecifikation uppfylls, kommer vi att utoka vara
Aktiva innehav. Vér framsta "motstandare” har hittills varit
antingen séljarens prisforvantningar eller brist pa utbud av
1&mpliga foretag.

ONOTERADE TILLVAXTAKTIER

I Ratos portfolj, inom Kapitalférvaltningen, finns numera
ett nytt och spannande inslag. Vi har sedan en tid investerat
en liten andel av vart kapital i onoterade tillvaxtaktier. Ett av
skalen till detta &r att vi beddmt borsnoterade aktier i sk till-
vaxtbranscher som mycket hogt véarderade. Det ror sig om
satsningar pa sma utvecklingsholag i expansiva branscher.
Bland investeringarna kan ndmnas telekommunikationsbo-
lagen Telia Overseas, Telelogic och Teligent, IT-féretaget
Netch, TV-kanalen TV8 samt det medicinskt inriktade risk-
kapitalbolaget HealthCap. | gruppen ingar ocksa genforsk-
ningsforetaget Eurona och hdgteknologiska Micronic. Inne-
havet i Telelogic forvarvades i borjan av 1998, 6vriga under
1996 eller 1997. FOr ndrvarande svarar investeringar i onote-
rade tillvéxtaktier for ca 3% av Ratos substansvérde.

I Ratos kravspecifikation for denna typ av investeringar ingar
att det enskilda foretaget har en fokuserad verksamhet med
spetskompetens inom tillvéxtbranscher. Vidare skall den fram-
tida l6nsamhetspotentialen bedémas som stor. Ratos maste
ges inflytande och samtidigt ha majlighet till nagon form av
exit, alternativt likviditet i placeringen, inom tvé-fem ar. In-
vesteringar av detta slag praglas av ett hdgre riskmoment. |
sakens natur ligger att négra troligen kommer att bli mycket
framgangsrika medan andra kommer att misslyckas. Sett ur
Ratos totala portfoljperspektiv utgdr dessa investeringar en
mindre andel. Jag ser kanske en mgjlighet att nagot av dessa
bolag pa sikt skulle kunna bli ett Aktivt innehav.

/

Urbgn! Jansson



Ratos mal och strategi

m Hdbg och jamn avkastning

m Aktivt 4gande i hogst 6-8 Aktiva
innehav

m Koncentrerad Kapitalférvaltning
med 8-12 likvida innehav

® Begrénsad riskniva genom effektiv
riskspridning, likvida tillgangar och
normalt ingen belaning.

m [nl6senprogram av egna aktier.

m Utdelning minst 3% av substans-
vérde.

KONCERNOVERSIKT

Ratos verksamhet

Ratos ar ett rent investmentbolag noterat pa
Stockholms Fondbdrs. Verksamheten har sin
affdrsméssiga bas i Norden.

MAL OCH VISION

Ratos malsattning &r att Ratos-aktien skall
erbjuda bade hog och jamn totalavkastning
(kursutveckling inklusive utdelning). Visio-
nen &r att Ratos-aktien skall vara det bésta
spar- och placeringsalternativet i Sverige for
frémst privatpersoner.

STRATEGI

Ratos strategi syftar till hdg avkastning, god
riskspridning och en effektiv vardering av
Ratos-aktien. Ratos placeringsstrategi, inl6-
senprogram av egna aktier och utdelnings-
politik ar viktiga inslag i stravan att nd mal-
sattningen.

PLACERINGSSTRATEGI

Ratos placeringsstrategi innefattar ett avkast-
ningsstyrt dgande i en koncentrerad aktie-
portfélj bestaende av:

« Hdogst 6-8 Aktiva innehav, dér Ratos har
ett betydande inflytande och via aktivt
dgande medverkar till respektive foretags
utveckling. For nérvarande utgors de
Aktiva innehaven av Dahl, Esselte,
PriFast, Scandic och Inter Forward.

« 8-12 likvida aktieinnehav i huvudsakli-
gen svenska borsnoterade foretag som
samlas i en Kapitalforvaltning, dar Ratos
frémst agerar via kop och forséljningar
utan att ta aktiv del i foretagens verk-
samhet.

Placeringshorisonten i investeringsanalysen
4r 2-5 ar. Onoterade tillgangar skall i nor-
malfallet understiga 10% av Ratos substans-
varde. Risknivan skall vara begrinsad genom
effektiv riskspridning, likvida tillgdngar och
normalt ingen belaning. Forvaltningskost-
naderna skall normalt utgéra mindre &n 1%
av Ratos substansvérde.

INLOSENPROGRAM

Ratos inlésenprogram omfattar inlsen av
egna aktier till fullt substansvérde. Inlgsen
kan ske vid upp till tre olika tillfallen om
totalt 27% av bolagets aktier. Inlésen genom-
fors om substansrabatten Gverstiger 20%. Ett
inlosenforfarande har slutfrts under 1997,
se sid 30.

UTDELNING

Ratos utdelning till aktieagarna skall uppga
till minst 3% av Ratos substansvérde. Den
skall ocksa kunna kompletteras med bonus-
atgérd, t ex vid extraordinar avkastning.

RESULTATMATT

De centrala matten for att utvardera Ratos
verksamhet &r substansvardets utveckling och
Ratos-aktiens totalavkastning. For att upp-
fylla mélséttningen maste Ratos astadkom-
ma en hdg och jamn avkastning pa sina till-
gangar — substansvérdet — och sikerstalla att
avkastningen kommer aktiedgarna tillgodo
— Ratos-aktiens totalavkastning.

TOTALAVKASTNING

Berdkningen av Ratos-aktiens totalavkast-
ning tar hansyn till aktiens kursutveckling
med éterinvesterad utdelning, d v s den lim-
nade utdelningen raknas upp med kursut-
vecklingen frén dagen for utdelning. Ratos-
aktiens totalavkastning kan da jamforas med
Findatas avkastningsindex for hela borsen
och fondernas avkastning som beraknas pé
samma satt. Affarsvarldens generalindex tar
inte hansyn till utdelningen.

SUBSTANSVARDE-
UTVECKLING

Ratos-aktiens totalavkastning beror framst pa
substansvardets utveckling och substansra-
battens forandring. Substansvardets forand-
ring ar hanforlig till utvecklingen av de Ak-
tiva innehaven och Kapitalférvaltningen.
Varje innehav paverkar Ratos substansvarde
utifrn sin egen forandring och relativa stor-
lek i Ratos portfdl].



Utveckling under 1997

RATOS-AKTIENS TOTAL-
AVKASTNING 30%

Under 1997 har Ratos B-aktie stigit med
23%, fran 57,50 till 71,00 kr per aktie. Af-
farsvérldens generalindex 6kade med 25%.

Aktieagarna har erhdllit en totalavkastning
pé 30%. Av totalavkastningen pa 30% for-
klaras 15% av substansvérdets dkning (ex-
klusive utdelning ), 9% av minskad substans-
rabatt, 4% av lamnad utdelning och 2% ge-
nom avskild inldsenratt. Findatas avkast-
ningsindex, som inkluderar utdelningar och
darmed &r definitionsmassigt jamforbart
med Ratos-aktiens totalavkastning, dkade
med 28%.

Efter borsnoteringarna av dotterbolagen
Dahl och Scandic Hotels har Ratos haft en
relativt stor andel likvida tillgangar med lag
avkastning, ca 4%. Bland de storre inne-
haven har framfor allt Scandic, Skandia,
Incentive och S-E-Banken haft en béttre
kurstillvaxt &n borsen i sin helhet medan
Dahl, PriFast och Esselte har utvecklats sam-
re. Inter Forward upptas till eget kapital
sedan september 1996, dkat med kapitaltill-
skott netto vid arsskiftet 1996/97, och visar
sdledes oforandrat vdrde under aret.

Substansvérde kr/aktie, 1997-12-31

Totalt 85 kr/aktie

Dahl

Esselte

PriFast

Scandic Hotels
Inter Forward

Incentive

Skandia

Stora

S-E-Banken
Swedish Match
Astra

Ovriga
innehav

KONCERNOVERSIKT

Den investeringshorisont som Ratos arbetar
med &r tva till fem ar. Sett dver den senaste
femarsperioden, d v s fran arsskiftet 1992/
93 till arsskiftet 1997/98, uppgar Ratos-
aktiens totalavkastning till 1.111%. Fin-
datas avkastningsindex ¢kar under samma
period med 267%.

SUBSTANSVARDE

Ratos substansvérde 6kade under 1997 till
85 kr per aktie, motsvarande 18% inklusive
[&mnad utdelning. Det totala substans-
vardet uppgick till 7.685 Mkr. Trots inlésen
av aktier med ett totalt varde av 754 Mkr
och utdelning pa 251 Mkr ckade substans-
vérdet.

Substansvardets 6kning hanfor sig framfor
allt till utvecklingen av innehaven i Scandic,
Skandia, Incentive och S-E-Banken. Bland
de Aktiva innehaven &r det endast Scandic
som bidragit till en substansvardedkning.
Dahls kursutveckling har paverkats negativt
av den svaga byggmarknaden i Sverige och
kostnader i samband med integrationen av
Skoogs-forvarvet. Esselte-aktien sjonk négot
under aret. PriFasts kurs har tillsammans
med 6vriga fastighetsaktier pa Stockholms-
borsen sjunkit under fjarde kvartalet.

Bidrag till substansvéardets 6kning, 1997

Storre innehavs kursutveckling,

1997

Aktiva innehav

Dahl
Esselte
PriFast
Scandic

Kapitalférvaltning

Incentive
Skandia

Stora
S-E-Banken
Swedish Match
Astra

Scania

Substansvardet 6kade med 13,50 kr/aktie inklusive ldmnad utdelning

Kr/aktie
4 __

-18%
-2%
-5%
70%

44%
94%
6%
44%
10%
9%
4%




Ratos substansvarde

KONCERNOVERSIKT

Andel av substans-

1997-12-31  1997-12-31 1996-12-31 vardeforandring
Mkr kr/aktie kr/aktie 1997, kr/aktie

Aktiva innehav
Dahl 681 7 8 -1,27
Esselte 668 7 7 0,11
PriFast 525 6 5 -0,12
Scandic Hotels 952 11 6 3,74
Inter Forward 2 331 3 3 -
(onoterat helégt dotterbolag)
Summa 3.157 34 29 2,46
Kapitalférvaltning
Incentive 1.073 12 7 3,28
Skandia 696 8 4 343
Stora A 534 6 5 0,49
S-E-Banken 429 5 2 0,98
Swedish Match 359 4 - 0,16
Astra 312 4 - 0,32
Scania 264 3 3 0,28
Svedala 215 2 1 0,13
"Emerging markets" 87 1 1 -0,23
Pandox 57 0 - 0,03
Volvo - - - 0,11
Sardus - - - -0,06
Omséttningsaktier 18 0 1 0,12
Onoterade tillvaxtaktier 229 3 1 0,01
Industri Kapital (delvis onoterat) 160 2 1 1,00
Ovriga (onoterat) 2 0 0 -0,01
Summa 4,435 50 26 10,04
Moderbolagets fastighet och
ovriga tillgdngar (onoterat) 60 1 1
Likvida tillgangar (netto) i centrala bolag 33 0 18
Effekt av inldsen av aktier 1,00
Utdelning -2,50
Substansvarde 7.685 85 74 11
Borskurs 71 58
Borskurs i forhallande till substansvardet, % 83 7
Substansrabatt, % 17 23

Y Ej marknadsvérderat, upptas till redovisat eget kapital per den 30 september 1996 6kat med kapitaltillskott

netto vid arsskiftet 1996/97.

Branschfdrdelning

%
35

30

25

20

15

10

@  Ratos substansvérde

I stockholmsborsen
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De Aktiva innehaven utgjorde 41% och
Kapitalforvaltningen 58% av substansvéardet
vid arets slut. De likvida tillgdngarna, netto,
i centrala bolag samt moderbolagets fastig-
het utgjorde resterande del, 1%. Vid arets
bérjan var den andelen 25% och har sedan
dess minskats genom aktiekdp, inldsen av
egna aktier och utdelning. De tio storsta
innehaven utgdr strax Gver 80% av Ratos
totala substansvarde. Inom Kapitalforvalt-
ningen &r Incentive det storsta innehavet
med en andel pa 14%. Dérefter kommer
Skandia med 9%, Stora med 7% och S-E-
Banken med 6%. Vid arets slut & 91% av
Ratos substansvérde marknadsvérderat.

Substansvardet beraknas utifran ett moder-
bolagsperspektiv dar tillgdngar och skulder
marknadsvarderas. Likvida tillgangar (net-
to) i centrala bolag tillkommer. Ovriga cen-
trala bolag behandlas som om de vore en
del av moderbolaget. De poster vars mark-
nadsvérde skiljer sig ifrn det bokforda var-
det i moderbolaget &r aktieinnehaven och
moderbolagets fastighet. De bdrsnoterade
aktieinnehaven vérderas till borskurser och
odvriga aktier varderas till internt eller externt
bedémda marknadsvarden. Inter Forward
marknadsvarderas inte.

Latent skatt pa dold reserv i borsaktier har
inte beaktats dd moderbolaget som invest-
mentbolag ar befriat fran realisationsvinst-
skatt. Den dolda reserven i aktieinnehaven
Okade med 1.014 Mkr och uppgick till
3.540 Mkr vid utgangen av aret.

AKTIVA INNEHAV

Ratos Aktiva innehav bestér av aktieposter i
Dahl, Esselte, PriFast, Scandic Hotels och
Inter Forward. Alla bolagen dr borsnoterade
utom helégda Inter Forward, dér en &gar-
spridning &r planerad.

DAHL

Dahl-aktiens borskurs sjonk med 18% un-
der aret. Sedan borsintroduktionen i maj
1996 har dock kursen stigit med 6ver 40%.

Koncernresultatet for 1997 ar lagre an fore-
gaende ar, vilket forklaras av en resultatfor-
svagning i den svenska verksamheten. Ut-
vecklingen av verksamheten i 6vriga lander
var positiv. I linje med uttalad tillvéxtstrate-
gi har féretagsforvary genomforts i Polen och
Danmark.



ESSELTE

Esseltes borskurs var vid arsskiftet 1997/98
négot lagre &n vid foregaende arsskifte.

1997 érs resultat blev lagre 4n 1996, bero-
ende pa reservering for omstrukturerings-
och rationaliseringskostnader.

Esseltes tre affarsomradena skall ombildas till
sjalvstdndiga, operativa dotterbolag. Syftet
ar att de dérigenom skall kunna utvecklas
effektivare samtidigt som eventuella framti-
da dgarférandringar underlattas.

PRIFAST

PriFasts borskurs sjonk nagot sett dver hela
aret. Saval 1997 érs resultat som hyresintak-
ter var nagot lagre an 1996.

I enlighet med PriFasts strategi att koncen-
trera sitt bestand till kontorsfastigheter i
Stockholm har avyttringar skett av fastigheter
i Holland och Belgien. Vidare har hotell-
fastigheterna éverforts till ett med Diligen-
tia samégt bolag, Capona. Avsikten &r att
Capona skall borsintroduceras under 1998.

SCANDIC HOTELS

Scandic-aktiens bdrskurs steg med 70%
under aret. Scandics forsaljnings- och resul-
tatutveckling var god under 1997.

I slutet av1997 tréffade Scandic avtal om att
forvéarva den finska hotellkedjan Arctia
genom emission av egna aktier. Under
forutsattning att emissionen godkénns av
Scandics bolagsstimma kommer séljaren,
finska Alko-bolagen, att inneha 20% av ak-
tierna i Scandic. Ratos kommer fortsatt vara
huvudégare med 23%.

INTER FORWARD

Omsiéttningen i det helagda dotterbolaget
Inter Forward uppgick 1997 till 4.832
(4.876) Mkr och var i stort sett oférandrad
bade i absoluta tal och for jamforbara enhe-
ter. Resultatet var -39 (5) Mkr. En stor del
av resultatférsamringen, 31 MKkr, utgjordes
av kostnader for avveckling av verksam-
heter.

Resultatet for Landsvagstransporter och
Jarnvégstransporter ar lagre an foregaende
ar medan resultatet for Flyg/sj6 &r i niva med
1996. Kassaflodet uppgick till 6 (-26) Mkr.
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I samband med publiceringen av Ratos nya
strategi att bli ett rent investmentbolag utan
helagda dotterbolag aviserades planer pa att
genomfdra en dgarspridning av Inter For-
ward.

Ratos initierade under varen 1997 en genom-
lysning av hela Inter Forward som ett led i
forberedelsen infér en agarspridning. Den-
na genomlysning har legat till grund for en
strategisk utvardering av vilka alternativ som
ar mest lampliga. Utvarderingen har sedan
utgjort en bas for diskussioner med ett antal
externa aktorer.

Den slutsats som kan dras av genomlysning-
en och de externa kontakterna ar att styrkan
i Inter Forward ligger i delarna och inte i
helheten. En avyttring av varje division for
sig kan saledes vara en bittre 16sning an en
agarspridning av helheten.

KAPITALFORVALTNINGEN

Kapitalférvaltningens aktieportfolj hade ett
marknadsvarde pa 4.435 (2.617) Mkr vid
arsskiftet 1997/98. Aktier nettokoptes for
850 Mkr under aret och realisationsvins-
terna netto uppgick till 109 (86) Mkr. For-
varv har framfor allt gjorts i Swedish Match,
Astra, S-E-Banken och i onoterade tillvéxt-
aktier. Onoterade tillvaxtaktier utgors av
mindre satsningar i Sma, relativt nystartade
onoterade foretag inom tillvixtomraden som
t ex IT, telekommunikation, media och
medicinteknik. 1 TV8 har investerats sam-
manlagt 53 Mkr.

Ratos har dven fattat beslut om att under de
narmaste aren investera ca 150 Mkr i Indu-
stri Kapitals Fond 1997.

FORVALTNINGSKOSTNADER

I normalfallet skall Ratos férvaltningskost-
nader arligen utgdra mindre 4n 1% av sub-
stansvardet och ddrigenom vara lagre an
manga andra sparalternativ i aktier. Omkost-
naderna uppgick 1997 till 72 Mkr. Pagrund
av férdndrad koncernstruktur &r kostnader-
nainte historiskt jamforbara. | arets omkost-
nader ingér transaktionsrelaterade kostnader
med 17 Mkr och kostnad for syntetiska op-
tioner med 6 Mkr. Exklusive dessa kostna-
der utgjorde Ratos forvaltningskostnader
1997 ca 0,6% av substansvardet vid arsskiftet
1997/98.

KONCERNRESULTAT

Kapitalandelsmetoden och den traditionella
redovisningen &r mindre intressanta vid be-
démning av ett investmentbolags resultat.
Aktiedgarnas totalavkastning och substans-
vardets utveckling &r mer relevanta resultat-
matt.

Ratos koncernresultat efter skatt uppgar
1997 till 164 (2.054) Mkr. | resultatet ingar
realisationsvinster med 109 Mkr, utdelningar
med 136 Mkr, centralt finansnetto med 53
MKr, Inter Forwards resultat med -39 Mkr,
del av TV8s resultat med -18 Mkr samt cent-
rala omkostnader med -72 Mkr.

TV8s resultat ingar fr o m det fjarde kvar-
talet, dvs fran den tidpunkt da TV8 blev
dotterbolag till Ratos.

Koncernresultatet ovan innefattar inte resul-
tatandelarna i moderbolagets intressebolag.
Koncernresultatet enligt kapitalandelsme-
toden framgar av not 1. Det egna fria kapi-
talet skiljer sig inte at mellan de béada meto-
derna 1997.

LIKVIDITET OCH
KASSAFLODE

Koncernens kassaflode var negativt, -773
(4.218) Mkr, pa grund av nettokdp av ak-
tier, 849 Mkr, I&mnad utdelning, 251 Mkr,
och inlésen av egna aktier, 754 Mkr. Genom
utdelning och inlésen av aktier har koncer-
nens egna kapital minskats med drygt 1.000
Mkr. Likvida tillgangar (netto) i centrala
bolag har minskat till 33 (1.801) Mkr.

De likvida medlen i koncernen var vid ars-
skiftet 522 (2.260) Mkr.

INLOSEN AV EGNA AKTIER

Ett forsta inlosenforfarande slutfordes i au-
gusti 1997, varvid 754 Mkr betalades ut till
aktiedgarna.
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Tillvaxt 1 vast och oro 1 Asien

Tillvaxttakten i den amerikanska ekonomin
var kraftig i bérjan av éret med risk for over-
hettning och I6neinflation. Utvecklingen
ledde till en hojning av den korta rantan i
mars och darmed stannade tillvaxten for
helaret pa 3,5-4,0%. Det 4r attonde tillvéxt-
aret i rad for den amerikanska ekonomin
och arbetslosheten &r pé en rekordldg niva.

Tillvaxten i Japan stannade vid nagon pro-
cent.

Den europeiska tillvéxten har generellt sett
varit ungefar halften sa stor som den ameri-
kanska. Aret kdnnetecknades av god export-
utveckling och svag inhemsk efterfragan,
pa grund av arbetsloshet och strama stats-
budgetar till f6ljd av EMU-krav. I inledning-
en av 1998 finns tecken pé en 6kad privat-
konsumtion.

Vérldens borser 1997

Forandring i % lokal valuta
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| Sverige 6kade BNP med 2%. Exporten var
fortsatt god under 1997. Det laga rantela-
get har inneburit stigande fastighetspriser
och dkad privatkonsumtion.

ORO | SYDOSTASIEN

Utvecklingen i Sydostasien var turbulent
under hosten. Utgangslaget i regionen var
fasta véxelkurser och ett stort infléde av ut-
landskt kapital. Den 1 juli devalverade Thai-
land, valutareserven var da uttémd efter att
under en l&ngre tid ha anvénts for att stddja
valutan. Denna devalvering kom ovéntat for
marknaden och blev startskottet for ett hart
tryck mot alla valutor i regionen. Inflodet
av valuta upphorde vilket férsvarade den kor-
ta upplaningen i landerna. En omfattande
utforséljning av tillgangar foljde och tillvax-
ten i omradet avstannade helt. Borsfallen
blev betydande och valutorna deprecierades
kraftigt.

Sett ur omvarldens perspektiv har finans-
krisen i Sydostasien lett till l&gre rantor och
ravarupriser samt ett minskat inflationshot,
faktorer som gynnar den globala borsutveck-
lingen. Pa langre sikt finns risk for en har-
dare konkurrens fran de asiatiska foretagen.

LANGA RANTAN NER

De ldnga obligationsrantorna sjonk kraftigt
under det andra halvaret. Den lagsta obli-
gationsréantan aterfinns i Japan dér den 10-
ariga obligationsréantan, for forsta gangen i
modern tid inom OECD, var under 2,0%.
Den korta rantan i Japan &r néra 0%.

I USA foll den langa rantan med Gver 1 %-
enhet sedan oron pa de asiatiska markna-
dernainleddes. En minskad export till Asien
innebar att tillvéxten mattades med ca 0,5%-
enhet i USA, liksom i Europa,vilket i sin tur
ledde till en férsvagning av inflationshotet.
Révarupriser, daribland oljepriset, sjonk vil-
ket ocksé minskade inflationstrycket. Enan-
nan forklaring till de fallande obligations-
rantorna var att kapitalfléden sokte sig mot
sakra placeringar i form av USD och ameri-
kanska statspapper.

Rénteutvecklingen i Europa kom att paver-
kas av tidplanen foér Eurons inférande. Un-
der véren 1998 kommer véxelkurserna att
lasas och beslut fattas om vilka lander som
skall ingd i EMU, den europeiska valutage-
menskapen. Ekonomierna i Europa uppvi-
sade en nagot battre utveckling an tidigare

dven om arbetslosheten fortsatt ligger pa en
hog niva. Skillnaden mellan de 1anga ran-
torna landerna emellan minskade under
hdsten och dven ett ndrmande avseende de
korta rantorna inleddes i och med Tysklands
héjning av den korta styrrantan.

De svenska rantorna ndrmade sig den eu-
ropeiska nivan. Spreaden for langa rantan
minskade till ca 0,5 %-enhet, frén ca 4-5%-
enheter for ett par ar sedan.

OKAD VOLATILITET PA
VARLDENS BORSER

Under det forsta halvaret var borsuppgang-
en tdmligen kraftig, framst under det andra
kvartalet d& de amerikanska rantorna bor-
jade falla, vilket i sin tur ledde till en upp-
vardering av foretagens forvantade vinster.
Utvecklingen pa USAs och Europas borser
under arets senare halft blev mycket ryckig
och péverkades ocksa av oron pé de asiatis-
ka marknaderna. Borserna pendlade mellan
fallande vinstférvantningar och fallande
obligationsrantor. Aret avslutades dock op-
timistiskt.

Métt i USD steg index for vérldens borser
med 16%, inklusive utdelningar. Borserna i
Ryssland, Mexico och Portugal utvecklades
bést. I USA gick index upp med dver 30%.
Samst utveckling uppvisade borserna i Syd-
ostasien, dar flera borser foll mer &n 60%
métt i USD.

STOCKHOLM +28%

For en internationell placerare var avkast-
ningen pa Stockholmsbdrsen nagot samre
an vérldsindex. Orsaken var en stark ameri-
kansk valutautveckling. Findatas index in-
klusive utdelningar steg med 11%, métt i
USD. Uttryckt i SEK var avkastningen 28%.

Réntekansliga aktier, med forsékringsbolag
i taten, utvecklades val under éaret. Skandia
steg med nédra 100%. Ericsson och dess un-
derleverantorer steg likasa. Foretag vars verk-
samhet paverkas mycket av ravarupriser, som
skogs-, stal- och gruvbolag, utvecklades klart
sdmre &n index. Kursfallen for en del bolag
blev dramatiska under det andra halvaret.

Kapitaltillflodet var fortsatt gott, tack vare
inlésenprogram, hdga utdelningar och fort-
satta nettoinsattningar i aktiefonder.



Risk i investeringssammanhang definieras
vanligtvis som variation i avkastningen, an-
tingen som avvikelse fran ett normalvérde
eller i absoluta tal.Variation méts som vola-
tilitet. Ratos malsattning ar att Ratos-aktien
skall erbjuda hog och jamn totalavkastning.
Detta innebdr att avkastningen ¢ver tiden
skall vara klart battre &n Stockholmsbdrsens
avkastning, inklusive utdelningar, samt att
variationen i Ratos-aktiens totalavkastning
skall vara lag i forhallande till den avkast-
ning som presteras.

TOTALAVKASTNING

Ratos-aktiens kursutveckling beror pa sub-
stansvérdets utveckling och substansrabatt-
ens forandring. Ratos-aktiens totalavkast-
ning beror pa kursutvecklingen och utdel-
ningen. Det dr ett k&nt fenomen att kursut-
vecklingen i investmentbolag tenderar att
variera mer &n variationen i deras underlig-
gande substansvarde. Detta beror pa sub-
stansrabattens/-premiens variation. Ratos
malsattning att astadkommaen hdg riskvagd
totalavkastning till aktieigarna medfor dér-
med att variationen i savél substansvérde som
substansrabatt maste hanteras.

RISKDEFINITION

Ratos definierar risk som variation i avkast-
ningen i absoluta tal (hdg volatilitet = hdg
risk). Det &r vanligt forekommande att risk
definieras som awvikelse fran index. Ratos
anser inte att index pa Stockholmsbdrsen ut-
gor en optimal aktieportfélj ur risksprid-
ningssynpunkt och index utgor dérfor ing-
en utgangspunkt i Ratos portfoljsamman-
sattning. Detta medfor att bade Ratos-akti-
ens och substansvardets avkastning ibland
kan avvika markant fran Stockholmsbdrsens
indexutveckling, savél positivt som negativt.

RISKHANTERING

Beldning

Ratos skall i normalfallet vara fullinvesterat
men obelanat, dvs Ratos-aktien skall nor-
malt erbjuda aktie&garna full aktiemarknads-
exponering utan finansiell havstang i bola-
get. Ratos var tidigare ett blandat invest-
mentbolag med relativt hdg skuldséttning,
vilket dkar sannolikheten for hog volatili-
tet. Omdaningen till ett rent, obelanat in-
vestmentbolag torde vara en viktig forkla-
ring till den successivt sjunkande volatilite-
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Riskanalys

ten i Ratos-aktiens totalavkastning, som kan
utlésas i diagrammet nedan.

Risk (volatilitet), rullande 12 ménader
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Riskspridning

| syfte att &stadkomma hog avkastning ar-
betar Ratos med en koncentrerad aktieport-
folj av Aktiva innehav och innehav i Kapi-
talférvaltningen. En koncentrerad portfolj
staller stora krav pa att riskspridningen gors
ratt. Ratos riskspridning baseras huvudsak-
ligen pa fundamental riskanalys och inte pa
kvantitativ portféljteori. Portfdljinnehaven
skall paverkas av olika och sinsemellan obe-
roende vardedrivande faktorer.

Ratos-aktiens vérdering relativt
substansvardet

Ratos-aktien handlas till en rabatt jamfort
med det underliggande substansvérdet. En
minskande rabatt okar totalavkastningen
relativt substansvérdets avkastning och vice
versa. Tva tekniska inslag i Ratos strategi,
utdelningspolitiken och inldsenprogram-
met, hjalper till att “kontrollera” rabattens
inverkan pa Ratos-aktiens totalavkastning.
En utdelad krona har ett avkastningsmés-
sigt mervdrde i ett bolag med substansra-
batt. En utdelning motsvarande 3% av sub-
stansvérdet innebér for aktiedgarna en di-
rektavkastning pa 3,8, 3,3 respektive 3% vid
20, 10 respektive 0% i substansrabatt. In-
I6senprogrammet har kat aktiedgarnas to-
talavkastning genom minskad substansrabatt
samt ett genomfort inlosenforfarande, och
utgor nu ett avkastningsmassigt skydd mot
Okande rabatt.

UTVARDERING AV RISKVAGD
AVKASTNING

Under femarsperioden 1993-97 har Ratos-
aktiens genomsnittliga arsavkastning upp-
gatt till 65% och volatiliteten till 35%.

Motsvarande tal for Ratos borsnoterade
aktieportfolj? & 39% respektive 16%. Ars-
avkastningen for Findatas avkastningsindex
under samma period har uppgatt till 30%
och volatiliteten till 20%. For de 29 Alle-
mansfonder som varit verksamma hela pe-
rioden &r motsvarande tal i genomsnitt 27%
respektive 20%.

Riskjusterad avkastning, 1993-97
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Jamfort med index och Allemansfonder har
Ratos-aktien séledes givit en mycket hog av-
kastning men ocksa varit mycket volatil, i
synnerhet i periodens inledning. Aven den
noterade aktieportfoljen har givit hdg avkast-
ning men riskspridningen har fungerat bra
och volatiliteten &r 1ag. Ett vanligt satt att
utvérdera den riskvagda avkastningen &r att
mata Sharpe-kvoten 2. Den avkastning som
genererats utdver den riskfria rantan satts i
relation till volatiliteten. Den kvot som da
erhélls visar Gveravkastningen per riskenhet.
Ett hogre tal innebar béttre riskvagd avkast-
ning. En sammanstalining av Sharpe-kvoter
visar att den riskvagda avkastningen varit hog
bade for Ratos-aktien och Ratos borsnote-
rade aktieportfolj, saval 1993-97 som under
1997.

Sharpe-kvoter
1993-97 1997

Ratos-aktien 157 131
Ratos borsnoterade aktieportfolj 1,79 1,07
Findatas avkastningsindex 102 1,05
Allemansfonder i snitt 0,90 098

1 Utvarderingen gors pa den noterade aktieportféljen och
inte pa substansvérdet. Ratos substansvérde har under
perioden till stor del bestatt av onoterade tillgangar vil-
ket om&jliggdr en relevant berékning av variationen i
avkastningen.

2 Sharpe-kvot = (arsavkastning — riskfri ranta) / volatilitet.



RATOS-AKTIEN

Fler aktiedgare under aret

Ratos totala borsvarde uppgick till 6,5 mil-
jarder kr 1997-12-31, en 6kning med 0,7
miljarder kr sedan foregdende arsskifte.

HANDEL

Ratos B-aktie 6kade med 23% under 1997,
fran 57,50 kr till 71 kr. Affarsvarldens gene-
ralindex steg med 25%. B-aktiens hogsta
arsnotering, 77,50 kr, infoll i oktober och
den lagsta 56,25 kr noterades i januari.

B-aktien handlades varje borsdag under
1997. Totalt omsattes drygt 19 miljoner
aktier, till ett varde av ca 1,3 miljarder kr.
Motsvarande vérden for 1996 var drygt 35
miljoner aktier respektive knappt 1,5 mil-
jarder kr.

B-aktiens omséttningshastighet var 26%
1997 jémfort med 43% 1996. Omséattnings-
hastigheten pa Stockholmsbdrsens var ofor-
andrad, 66%.

BETAVARDE

Betavardet ar ett riskmatt som visar en
akties kurssvangningar (volatilitet) jamfort
med bdrsen som helhet. Om vardet ar storre
an 1 varierar aktien mer dn borsen.

Vid arsskiftet 1997/98 uppgick betavardet
for Ratos B-aktie till 1,14 (1,55) under den
senaste femarsperioden enligt SIX s métning-
ar. Kurssvangningarna i aktien har saledes
varit 14% haogre an for borsen som helhet.
Forklaringsvardet var vid arsskiftet 0,64, dvs
64% av kurssvingningarna i Ratos-aktien

forklaras av den allménna marknadsutveck-
lingen.

SUBSTANSVARDE

Under 1997 6kade Ratos substansvarde till
85 kr per aktie, motsvarande 18% inklusive
ldmnad utdelning. Substansrabatten mins-
kade fran 23% till 17%.

UTDELNING

Ratos utdelningspolicy innebdr att minst 3%
av substansvérdet skall delas ut och kunna
kompletteras med bonusétgérd.

Ratos styrelse foreslar en utdelning for 1997
pé 3,00 (2,50) kr per stamaktie, motsvaran-
de 3,5% av substansvdrdet 1997-12-31.
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TOTALAVKASTNING

Ratos-aktiens totalavkastning 1997 uppgick
till 30%, varav 15% substansvardedkning
(exklusive utdelning ), 9% minskad substans-
rabatt och 4% utdelning (aterinvesterad) och
2% genom avskild inlésenratt. Findatas av-
kastningsindex ékade med 28%.

AKTIEAGARE

Vid arsskiftet 1997/98 hade Ratos 12.667
aktiedgare, en 6kning med néra 30% under
aret. De tio storsta dgarna svarar for 83% av
rosterna och 71% av kapitalet. Ca 60% av
aktiekapitalet &gs av institutionella gare och
ca 40% av privatpersoner. 95% av Ratos
aktiedgare ager 5.000 aktier eller mindre och
svarar sammanlagt for 10% av aktiekapitalet.

Totalavkastning
Vérdeutveckling av 100 kr investerat 1993-01-01

Ratos-aktiens totalavkastning
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Aktiestatistik per 1997-12-31

Aktiekapital 1.128.470.050 kr
Antal aktier 90.277.604
A stam (1 rost) 21.727.060
B stam (1/10 rost) 68.550.544
Nominellt vdrde per aktie 12,50 kr

RATOS-AKTIEN

Utlandska agarandelar har dkat med 1 %-
enhet och uppgar till 24% av kapitalet. De
storsta utlandska agarna ar Mutual Discove-
ry, Qualified och Beacon Funds.

SPLIT 4:1

I april andrades det nominella vardet pa
bolagets aktier genom en aktieuppdelning
(split) 4:1, fran 50 kr till 12,50 kr per aktie.
Det innebér att fyra nya aktier ersatte en
gammal aktie.

FLYTTNING TILL O-LISTAN

I juli flyttades Ratos-aktien fran Stockholms-
borsens A-lista till O-lista. Flyttningen gjor-
des med hénsyn till formdgenhetsskatte-
situationen for den stora andel privatper-

Ratos aktiedgare

soner som dr aktiedgare i Ratos. Riksdagen
har darefter beslutat om nya regler som inne-
bér att 80% av marknadsvardet for A-liste-
noterade aktier och aktier som nyligen flyt-
tat fran A-listan, daribland Ratos, skall an-
véndas som underlag for formdgenhetshe-
skattningen.

INLOSEN AV EGNA AKTIER

I enlighet med Ratos inlésenprogram (se sid
30) inldstes i augusti 22.968 A-aktier och
9.869.404 B-aktier mot 76,25 kr per aktie.

Andel av Andel av

rosterna kapitalet
1997-12-31 % %
Familien Stderberg 411 174
Ragnar Soderbergs stiftelse 129 6,5
Torsten Soderbergs stiftelse 113 6,6
Familjen Montgomery 55 19
Mutual Discovery Fund,
Mutual Qualified Fund, 52 16,6
Mutual Beacon Fund
AMF Pensionsforsakringar 3 95
Skandia 19 58
SPP 12 3,7
Sparbankens och Fdreningsbankens fonder 0,8 24
SHB Fonder 0,6 0,3
Ovriga 16,5 293
Summa 100,0 100,0

Storleksklasser

Antal Totalt antal

Storleksklasser aktiedgare aktier, %
1- 500 7.323 1,6

501- 1.000 2157 19
1.001- 2.000 1425 25
2.001- 5.000 1.071 39
5.001- 10.000 363 29
10.001- 20.000 138 21
20.001- 50.000 94 &P
50.001- 100.000 39 32
100.001- 57 784
12.667 100,0
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Emissioner/split fran 1980

1983 fondemission 1.4, split 2:1
1985 fondemission 2:5

1988 fondemission 1:1

1997 split 4:1

Data per aktie

Data per aktie aterfinns i femarsoversikten,
sid 48.



Som fondsparande, fast annorlunda.

HGg, jdmn avkastning med mervarden

Ratos vision &r att Ratos-aktien skall vara
det bésta spar- och placeringsalternativet for
framst privatpersoner i Sverige. Ratos upp-
gift &r att skapa hog och jamn avkastning pa
sina tillgangar och se till att den kommer
aktiedgarna tillgodo.

RISKSPRIDNING OCH PROFES-
SIONELL FORVALTNING

Ratos-aktien fungerar ungefér som en ak-
tiefond. En investerare far tillgang till aktie-
marknaden — det sparande som historiskt
sett har haft den bésta utvecklingen — sam-
tidigt som han/hon far professionell hjalp
att hitta en portfolj med val avvagd riskniva
och en god och jdmn avkastning.

MERVARDEN SOM OKAR
MOJLIGHETERNA

Utover fondens egenskaper erbjuder Ratos-
aktien ett antal mervarden.

* Ratos &r aktiv &gare i ett antal bolag, dér
Ratos genom att utdva ett betydande &gar-
inflytande béttre kan tillvarata aktie&garnas
intresse och skapa en god avkastning.

» Ratos kapitalforvaltning har visat att det
ar mojligt att kombinera lag risk med hog
avkastning.

EXEMPEL

« Ratos forvaltningskostnader ar klart lagre
an genomsnittet for marknadens aktiefon-
der.

» Ratos inlésenprogram av egna aktier inne-
bér att inlésen sker, under vissa givna forut-
sattningar, da substansrabatten Gverstiger
20%. Programmet ger saledes placeraren ex-
tratrygghet vad géller avkastningen —anting-
en bonus i form av inldsen eller en béttre
vardeutveckling pa innehavet.

« Utdelningspolitiken, som innebér att ut-
delningen minst skall uppga till 3% av sub-
stansvardet, ger hdg direktavkastning — sarskilt
sa lange aktien handlas med rabatt.

LATT ATT KOPA OCH SALJA

Ratos har utvecklat ett sparprogram i samar-
bete med Aktieinvest som gor det enkelt att
spara i Ratos-aktien. Mindre belopp kan spa-
ras manatligen genom autogiro eller da och
da via postgiro.

Investerare som vill placera storre belopp gor
det i allménhet billigast via bank eller fond-
kommissionar. Om egen sadan kontakt sak-
nas kan Ratos erbjuda mdéjlighet att 6ppna
depa hos Aktiespar Fondkommission, for
aktiehandel via internet och telefon.

Effekt pa Ratos-aktiedgarens avkastning av forandrad substansrabatt

Utgéngslage substansvérde per aktie 80 kr
borskurs 64 kr
substansrabatt 20%
utdelning, 3% av substansvérdet 2,40 kr
Utveckling Aktiedgarens avkastning per aktie

Rabatten minskar till 10% genom
att borskursen stiger till 72 kr

Rabatten okar till 30% genom
att borskursen sjunker till 56 kr

Exemplet bygger pa vissa forenklade forutsattningar.

+ 8 kr Okat aktievarde
—ingen bonus via inlésen
+ 2,40 kr i utdelning, dvs 3,3% direktavkastning

— 8 kr minskat aktievarde
+ 7,20 kr bonus via tre inldsentillfallen
+ 2,40 kr i utdelning, dvs 4,3% direktavkastning
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Information om sparprogrammet och an-
malningsblanketter finns pa Ratos hemsida,
www.ratos.se, eller kan bestallas per telefon
020-370 371.

INFORMATION

Ratos aktiedgare skall hela tiden ha tillgang
till aktuell information.

— Aktieagarservice finns pa telefon,
020-370 371, t ex bokslutsinformation
och veckovisa substansvarden.

— Ratos har hemsida pa internet,
WWW.ratos.se.

— Ldpande aktiedgarinformation skickas
per post.

— Ratos deltar I6pande pa finansméassor
och aktiesparm@ten runt om i landet.

— Exempel pa tryckt informationsmaterial
som kan bestallas: &rsredovisning,
delarsrapporter, “Ratos-aktien. Risk-
spridning som en fond. Men 6kade
mojligheter till god vérdeutveckling”,

Bestall Ratos uppdaterade sparbroschyr "Ratos-aktien. Riskspridning som en fond. Men 6kade
mojligheter till god utveckling.” pa telefon 020-370 371 eller via Ratos hemsida www.ratos.se

DEFINITIONER

Substansvarde

Substansvardet ar ett foretags nettofor-
mdgenhet, dvs skillnaden mellan tillgangar
och skulder till marknadsvérde. Anges
ofta per aktie.

Substansrabatt

Substansrabatt foreligger nar en akties
borskurs &r lagre &n substansvardet per
aktie. Populért sags da att aktien handlas
med rabatt.

Procenttalet fas genom att skillnaden
mellan substansvardet och borskursen
divideras med substansvardet. Med
siffrorna frn vidstdende exempel som
utgangspunkt sker berakningen enligt
foljande: 80-64 =16, 16/80=0,2 eller 20%.



Ratos-aktien. Som fondsparande, fast annorlunda.

ik |

Ratos deltar Idpande
pa finansmassor och
aktiesparméten runt
om i landet.
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Ratos dgarandel 28%
Andel av Ratos substansvarde 9%

Kursutveckling, 1997 -18%
Dahl-aktien

Kr Dahl = Affarsvarldens generalindex
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Dahl

Ratos dgande

Ratos &garandel uppgar till 28% av roster
och kapital. | Dahls styrelse representeras
Ratos av Urban Jansson, ordférande, och
Thomas Mossherg.

Dahl &r Nordens ledande grossist- och han-
delsforetag pa marknaden for VVS- och VA-
produkter samt rérprodukter till industrin.
Koncernen har en ledande position i Dan-
mark, Norge, Sverige och Polen samt en stark
stallning pa den finska marknaden. Dahl
finns representerat pa over 200 platser.

AFFARSIDE, STRATEGI
OCH MAL

Dahl skall vara det ledande distributions- och
handelsforetaget inom sina marknader och
skall tillgodose marknadens behov av VVS-,
VA- och rorprodukter till industrin. Dahl
skall erbjuda den mest kostnadseffektiva 16s-
ningen for varje kund och varje leverantor.
Dahl skall ha marknadens hdgsta tillgénglig-
het, tillforlitlighet och kompetens.

Dahls verksamhet ar inriktad pa lokal narva-
ro med starka nationella bolag. Genom en
ledande marknadsposition erhalls stordrifts-
fordelar i inkdp, logistik och administration.
Detta har uppnatts bade genom organisk till-
vaxt och forvarv. Sedan 1990 har Dahl gjort
ca 30 foretagsforvarv tillsammans med ny-
etableringen i Finland.

| Sverige, Noorge och Danmark koncentreras
insatserna pé produktivitetsforbattringar. |
Finland 4r malet att sakra positionen som
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Ratos kommentar

Dahl-aktien sjonk med 18% under 1997.
Resultatutvecklingen var positiv i alla 1&n-
der utom i Sverige. Den svenska byggkon-
junkturen var fortsatt svag och kostnaderna
i samband med integrationen av Skoogs-
forvérvet har blivit hogre &n forvantat.

Ratos bedémer mojligheten till framtida re-
sultattillvaxt som god. Dahl har en val fo-
kuserad affarsidé med en renodlad struktur.
Marknadspositionen & mycket stark och
tillvéxtpotentialen god. Lénsamheten i hu-
vuddelen av verksamheten &r bra. Kostnads-
effektiviteten dr hdg. Ratos har en fortsatt
positiv syn pa Dahl som aktieplacering.

nast storsta grossist. | Polen &r inriktningen
fortsatt tillvaxt.

Dahl anvander EVA-metoden (Economic
Value Added) for I6nsamhetsstyrning. Dahls
avkastningskrav pa eget kapital &r kopplat
till en riskfri ranta, i Sverige normalt rantan
pé en tiodrig statsobligation, plus en riskpre-
mie. For 1997 innebar det ett avkastnings-
krav pé eget kapital efter skatt pa 16%.

Dahl har som mal att dela ut minst 30% av
vinsten efter skatt till aktiedgarna, beaktat
langsiktig tillvaxt, vinstutveckling och finan-
siell stallning.

VVS-BRANSCHEN

I Norden beréknas den produktmarknad
som Dahl &r verksamt inom till 35 miljarder
kr érligen. 1 Polen och Baltikum uppskattas
den till 15 miljarder kr. Grossistens viktigas-
te konkurrensmedel &r ett rationellt flode,
god lokal férankring, bra sortimentssamman-
sattning och hdg tillganglighet pa markna-
den.

Konjunkturlaget pa byggmarknaden ar av
stor betydelse for grossistledets marknadsut-
veckling. Historiskt sett har tillvéxten varit
jdmn med undantag for perioden 1991-93.
Framtidsutsikterna bedoms som goda. Aven
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den nuvarande utvecklingen inom miljé- och
energiomradet bidrar till en positiv tillvaxt.

HANDELSER UNDER ARET

Den danska byggkonjunkturen &r fortsatt
god och saval forsaljning som resultat 6kade
under 1997. Genom forvarvet av en grossist
med forséljning av verktyg till industrin, SCS
Industriveerktgj, har Dahl expanderat mot
industrimarknaden.

Marknaden har utvecklats positivt i Norge.
Resultatet ar oforandrat pa grund av tillfalli-
ga kapacitetsproblem och en hérdare kon-
kurrenssituation. Ett pagaende atgardspro-
gram och drifttagandet av det nya central-
lagret i Oslo under varen 1998 kommer att
oOka kapaciteten och effektiviteten.

I Sverige 6kade forsaljningen som en féljd
av Skoogs-forvarvet. For jamforbara enhe-
ter minskade forséljningen med 15%. Ned-
gangen forklaras framst av den fortsatt svaga
byggmarknaden i Sverige, som sjénk med

AKTIVA INNEHAV

Dagliga utleveranser sker fran
Dahls lager i Finland till den
ryska marknaden.

Héamtlager i Danmark.

ca 10% under aret. Resultatet har forsam-
rats beroende pa marknadsnedgéngen och
strukturkostnader avseende dels slutférande
av integrationen av Skoogs VVS-rérelse, dels
reduktion av antalet distributionscentraler
dver landet. Ett &tgardsprogram har inletts
for att kostnadsanpassa verksamheten till
marknadsnivan. Under éret har de forsta ut-
leveranserna skett fran det nya centrallagret
i Kallhall, Stockholm. Vidare har rorelserna
i Fosselius & Alpen, Skoogs och Rérbroder-
na namnandrats och samordnats under nam-
net Dahl Sverige.

Tillvaxten i Finland har varit kraftig och
Dahls forséljning 6kade med 39% under
aret. Dahl har etablerat en stark stéllning
som nummer tva pa marknaden sedan for-
sdljningen startade varen 1995. Under va-
ren 1998 pabdrjas leveranser fran det nya
centrallagret i Helsingfors.

I Polen har forsaljning och resultat utveck-
lats val under aret. Dahl har 6kat sin engage-
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Utleveranser paborjades under augusti fréan det
nya centrallagret i Kallh&ll, Stockholm.

mang genom fortsatta forvarv. Under varen
1998 kommer Dahl att ha 26 etableringar i
Polen.

RESULTATUTVECKLING

Dahls omséttning dkade med 22% till 9.375
MKkr. Resultatet efter finansnetto uppgick till
192 Mkr, en forsémring med 37%. Resulta-
tet forbéattrades i Danmark, Finland och Po-
len men forsamrades kraftigt i Sverige pa
grund av den svaga byggkonjunkturen samt
strukturkostnader. 1 Norge var resultatet i
stort sett oférandrat. Rantabiliteten pa eget
kapital var 6,3%.

UTSIKTER 1998

De nordiska marknaderna férvantas som
helhet utvecklas positivt, i Polen vantas en
stark marknadstillvaxt. Osakerhet rader fort-
satt om utvecklingen pa den svenska mark-
naden, men en successiv resultatforbattring
forvantas.
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Ratos &garandel, kapital/roster 13%/20%
Andel av Ratos substansvarde 9%
Kursutveckling, 1997 -2%
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Esselte

Ratos dgande

Ratos ar storsta dgare i Esselte, med 20% av
rosterna och 13% av kapitalet. | Esseltes sty-
relse representeras Ratos av Urban Jansson,
ordférande, och Jan Séderberg.

| Esselte-koncernen ingar tre affarsomraden
— Esselte Office Products, Meto och Nielsen
& Bainbridge — som var och ett har ledande
positioner pa varldsmarknaden inom sina
omraden.

NY STRATEGI FASTLAGD

Esseltes mal ar att skapa hogsta vérde for
aktiedgarna. Esseltes styrelse fastlade under
hosten 1997 en strategi innebérande att kon-
cernens tre affarsomraden skall utvecklas till
tre sjalvstandiga enheter, eftersom de saknar
synergier sinsemellan. Varje bolagsdel skall
ha egen ledning, affarsstrategi och kapital-
struktur. Fokusering pa respektive verksam-
het skapar béattre forutsattningar for en ef-
fektivare utveckling. Vidare underlattas var-
deringen liksom mojligheten till framtida
agarférandringar. Moderbolagets uppgift ar
att skapa mervérden genom aktivt dgarskap
och strukturell renodling.

ESSELTE OFFICE PRODUCTS

Esselte Office Products &r ett av varldens
ledande foretag inom kontorsvaror och an-
dra hjalpmedel fér kontorsarbete, datortill-
behor samt markverktyg for identifiering.
Exempel pa valkinda varumarken ar Dymo,
Oxford, Pendaflex, Curtis, Letraset och Ben-
sons. Affarsomradet har dotterbolag i 27
ldnder. Kontorsvarubranschen genomgar for
nérvarande en strukturomvandling i séval
producent-, distributions- som detaljistledet.
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Ratos kommentar

| Esselte tillsattes en ny ledning under 1997.
En ny strategi har utarbetats med fokusering
pa skapande av aktieagarvarde. De tre affars-
omradena skall utvecklas till sjalvstandiga
enheter i syfte att optimera véardet. Inom
Esselte Office Products har ett omfattande
rationaliseringsprogram inletts.

Esselte har en stark balansrdkning och goda
kassafloden. Detta skapar mojligheter for
vardehojande strukturatgarder, saval avseen-
de organisationen som kapitalstrukturen.
Det finns &ven goda forutsattningar for Es-
selte Office Products att deltaga i en fortsatt
konsolidering av den fragmenterade kontors-
varumarknaden. Esselte-aktien &r fortsatt Iagt
varderad i relation till jamférbara bolag i
USA.

Kunderna blir farre, starkare och mer inter-
nationellt verksamma samtidigt som en
snabb teknisk utveckling pagér. Kraven pa
leveranskapacitet och kostnadseffektivitet
Okar.

Esselte Office Products arbetar inom fyra
produktomraden, Organization & Filing,
Computer Accessories, Identification och
Presentation Products. Till styrkorna raknas
en internationell organisation och en effek-
tiv distribution. For att forbattra I6nsamhe-
ten, tillvaxten och konkurrenskraften har
en samordning av verksamheten, som hit-
tills har drivits i tre regionala divisioner till
ett vérldstackande bolag, genomforts. Stora
och viktiga kunder skall fokuseras i kombi-
nation med fortsatt kraftiga forsaljnings- och
marknadsforingsatgarder pa lokal niva.
Stodet for varuméarken och produkter ut-
vecklas under en samordnad global ledning.
Lonsamheten skall forbéttras genom kost-
nadsrationaliseringar och effektivare resurs-
anvéndning. Tillvéxten skall 6ka genom stra-
tegiska forvarv och expansion pa nya mark-
nader, t ex Kina, Ryssland, Sydamerika, In-
dien och 6vriga Asien. En fortsatt hog niva
pa produktutveckling prioriteras.

Som ett led i verksamhetens renodling av-
yttrades Chrono-gruppen under aret. Fyra
amerikanska bolag inom datortillbehor for-
varvades.
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Esselte Office Products &r ett av varldens ledande
foretag inom kontorsvaror, ett exempel ur sortimentet

&r Dymos elektroniska mérkverktyg.

Esseltes fabriker i Barcelona tillverkar hélslag och haftapparater
for distribution Gver hela varlden.

Under 1997 uppgick omséttningen till 8.715
Mkr, en okning med 14%. Savél i USA som
i Europa préglas marknaden av prispress. |
Europa réder overkapacitet pa traditionella
volymprodukter. Resultatet uppgick till 242
Mkr. Déri ingar kostnaderna for bolagets
omstrukturering, vilka berdknas till 252 Mkr.
Rationaliseringsatgérderna leder till arliga
kostnadsbesparingar om 87 Mkr, vilka bor-
jar verka under 1998 och far full effekt under
1999. Fore jamforelsestorande poster blev
rorelseresultatet 406 Mkr, en minskning
med 15%.

METO

Metos sortiment omfattar produkter for
handprismérkning, streckkodsmérkning,

AKTIVA INNEHAV

stoldskyddssystem och skyltsystem for bu-
tiksinformation. Meto har dotterbolag i
20 lander och omsatte 2.956 Mkr 1997, en
6kning med 3%. Resultatet var 177 Mkr,
en okning med 33%. Metos lénsamhet &r
god och bolaget har en stark marknadsposi-
tion med god tillvaxt pa flera produktom-
raden. Under aret forvarvades tva etikett-
foretag, ett pA Nya Zeeland och ett i USA.
Ytterligare forstdrkningar planeras genom
investeringar i produktutveckling och via for-
Varv.

NIELSEN & BAINBRIDGE

Nielsen & Bainbridge tillverkar och distri-
buerar produkter for inramning av tavlor.
Foretaget har tio dotterbolag och omsatte
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Esselte har sedan manga &r egen verksamhet i Asien, med huvudkontor i
Hongkong.

1.396 Mkr 1997, en 6kning med 17%. Verk-
samheten &r starkt koncentrerad till USA och
Tyskland. Bolaget har god [6nsamhet, resul-
tatet for 1997 uppgick till 159 Mkr. Nielsen
& Bainbridge férvérvade tre foretag under
1997. | januari 1998 forvarvades en ledande
tysk tillverkare av trdramar.

RESULTAT

Koncernens omséttning uppgick till 13.001
(11.625) Mkr, resultatet fore skatt var 413
(667) MKr. Fore jamforelsestdrande poster var
resultatet 587 (667) Mkr. Réntabiliteten pé
eget kapital efter skatt uppgick till 7,4%.
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Ratos &garandel
Andel av Ratos substansvarde
Kursutvecklling, 1997

PriFast-aktien
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AKTIVA INNEHAV

PriFast

Ratos &gande

Ratos ar storsta agare i fastighetsbolaget
PriFast med 35,4% av kapital och roster.
| PriFasts styrelse representeras Ratos av
Urban Jansson, ordférande, och Olle Isberg.

PriFast ar ett fastighetsbolag inriktat pa for-
valtning och utveckling avkommersiella fast-
igheter vid kringfartsleder i Stockholm.

AFFARSIDE, STRATEGI
OCH MAL

PriFasts affarsidé &r att aktivt forvalta och till-
handahalla kommersiella lokaler pa det sitt
och med den service som kunden efterfragar
samt att forvarva, foradla och forsélja fastig-
heter inom ramen for den fastlagda inrikt-
ningen.

Koncernens huvudstrategi &r att koncentre-
ra verksamheten till Stockholm med fokuse-
ring pa hyresgéster med héga krav pa kom-
munikation och service. Fastighetsbestandet
skall inriktas pa kontors- och kombinations-
lokaler strategiskt beldgna vid kringfarts- och
genomfartsleder med god tillganglighet.

PriFasts Gvergripande maél &r att aktiedgar-
nas langsiktiga avkastning, i form av utdel-
ning och vérdeforandring pa aktieinnehavet,
skall vara hogre &n for alternativ med sam-
ma verksamhetsinriktning och riskniva. Ut-
delningen till aktiedgarna skall dver tiden
uppoa till 50% av resultatet efter skatt ex-
klusive realisationsvinster. Vid storre realisa-
tionsvinster kan dessutom bonus ges till ak-
tiedgarna.
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Ratos kommentar

I linje med PriFasts strategi har bolaget un-
der &ret arbetat med att avyttra de utlandska
fastighetsbestdnden. Fastighetsbestandet be-
star idag framst av kommersiella fastigheter in-
vid goda kommunikationsleder i stockholms-
omradet. | dessa omraden &r forutsattning-
arna for en vardetillvaxt goda.

PriFast dger dessutom 56% av det nybildade
bolaget Capona, Nordens stdrsta dgare av
hotellfastigheter. En stor andel av intékterna
i detta bolag utgors av omséttningsbaserade
hyror, vilket utgér en intressant tillgang.
Prifast-aktien varderas under sitt substans-
vérde.

KONCENTRATION OCH
RENODLING

PriFasts kommersiella fastighetsbestand,
exklusive hotellfastigheter, omfattar 28 be-
byggda fastigheter med en uthyrningsbar
yta om ca 310.000 m? och ett beddmt mark-
nadsvarde pa ca 2,7 miljarder kr.

Under 1997 har arbetet med att strukturera
och koncentrera fastighetsbestandet i enlig-
het med koncernens strategi varit mycket
hogt prioriterat. Fastigheter for 865 Mkr
har avyttrats, huvuddelen avser fastigheter i
Belgien och Holland. Vid arsskiftet svarade
dérmed fastighetsbestandet i Stockholm for
76% av marknadsvardet for det totala fast-
ighetsbestandet, exklusive nordiska hotell-
fastigheter.

I slutet av 1997 togs ytterligare ett steg i ren-
odlingen av PriFasts verksamhet. Beslut fat-
tades da att bilda ett gemensamt hotellfast-
ighetsbolag tillsammans med Diligentia, be-
stiende av PriFasts nordiska hotellfastighe-
ter och huvuddelen av Diligentias svenska
hotellfastigheter. Det nybildade bolaget,
Capona, kommer att vara helt specialiserat
pa forvaltning av hotellfastigheter med Nor-
den som hemmamarknad. Avsikten &r att
Capona skall borsintroduceras under 1998.
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Bolaget som blir Nordens storsta hotell-
fastighetsbolag har ett fastighetsbestand om-
fattande 29 hotellfastigheter med ca 5.700
hotellrum, motsvarande en uthyrningsbar
yta om ca 270.000 m?. Capona &gs inled-
ningsvis till 56,35% av PriFast och till 43,65%
av Diligentia, vilket motsvarar vardet pa
respektive parts inforsélda fastigheter. Vid
arsskiftet 1997/98 redovisas Capona som ett
dotterbolag till PriFast.

FORBATTRAD MARKNAD

De fastighet- och hyresmarknader som Pri-
Fast &r verksamt inom har varit stabila eller
forbattrats under 1997. Lagre rantelége och
stigande hyresnivaer har lett till en dkad
aktivitet pé fastighetsmarknaden och ett stort
antal fastighetsforsaljningar har &gt rum
under aret. Ett fortsatt forbattrat marknads-
ldge har framst noterats pa fastighetsmark-
naderna i Stockholm och Oresundsomradet
med sjunkande avkastningskrav och &kad
marknadsaktivitet som fdljd. Trenden mot
renodling och specialisering av fastighets-
bolagens verksamhet har fortsatt och flera
stora strukturaffarer har genomforts.

AKTIVA INNEHAV
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PriFasts enskilt storsta forvaltningsomrade finns i Marievik
(ndrmast i bild), invid kringfartsleden runt Stockholm.

Stockholm Modecenter i Marievik &r en
marknadsplats for konfektion och mode.
Fastigheten har ca 270 hyresgéster.

En ¢kad efterfragan pa kommersiella lokaler
i kombination med en fortsatt lag nybygg-
nation har inneburit en fortsatt forbattring
av hyresmarknaderna vilket har lett till sti-
gande hyror. Under de narmaste éren for-
vantas nyproduktionen att 6ka till foljd av
brist pa lokaler med bra lage och hog kvalitet.

Utvecklingen pa den nordiska hotellmark-
naden dr av stor betydelse for PriFast. Hyres-
intékterna fran de nordiska hotellfastigheter-
na, som huvudsakligen &r omséattningshase-
rade, svarade for ndra 30% av koncernens
totala hyresintakter 1997. I Sverige och Dan-
mark har hotellmarknaden varit relativt sta-
bil under aret, medan marknaden i Norge
har utvecklats mycket positivt. Fran och med
1998 kommer PriFast att paverkas mer indi-
rekt av hotellmarknadens utveckling via dgan-
det av Capona.

FORTSATT GOD RESULTAT-
NIVA OCH STARKA FINANSER

PriFast hyresintakter for 1997 uppgick till 398
(484) Mkr. Minskningen forklaras av fastig-
hetsforséljningar. For jamforbart fastighets-
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bestand ar intakterna 10 Mkr lagre. Uthyr-
ningsgraden var vid arsskiftet 92 (95)%, métt
som andel av arshyra exklusive Caponas
hotellfastigheter.

Resultatet fore skatt uppgick till 87 (90) Mkr,
varav 35 (28) Mkr avser vinster fran fastig-
hetsforsaljningar. Resultatet exklusive reali-
sationsvinster har forsamrats med 10 Mk,
framst till f61jd av [dgre genomsnittlig uthyr-
ningsgrad. Rantabiliteten pa eget kapital
uppgick till 7,1 (8,4)%. | resultatet for 1997
ingér ingen effekt av avyttringen av hotell-
fastigheter till Capona. Forséljningen har
skett inom koncernen och kommer inte att
paverka PriFasts resultat och egna kapital for-
rdn aktierna i Capona avyttras, vilket berdk-
nas ske under 1998.

PriFasts synliga soliditet var 32 (30)% vid
arsskiftet. Fore konsolideringen av Capona
var soliditeten 41%, en fortsatt forbattring
av koncernens finansiella stallning.
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Ratos &garandel 29%
Andel av Ratos substansvarde 12%
Kursutveckling, 1997 +70%
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AKTIVA INNEHAV

Scandic Hotels

Ratos dgande

Ratos &r storsta &gare i Scandic, med 29% av
roster och kapital, efter Arctia-forvarvet 23%.
I Scandics styrelse representeras Ratos av
Urban Jansson, ordférande, och Fredrik
Sandelin.

Scandic &r Nordens storsta hotelloperatdr. |
och med forvérvet av finska Arctia omfattar
Scandic 6ver 100 hotell i Norden och fore-
taget blir ett av de ledande hotellbolagen i
Sverige, Norge, Danmark och Finland. Ut-
anfor Norden driver Scandic 15 hotell un-
der varumérket Holiday Inn.

AFFARSIDE, STRATEGI
OCH MAL

Scandics affarsidé ar att erbjuda manga man-
niskor det mest prisvarda hotellboendet un-
der arbete och fritid. Scandic skall vara en
renodlad hotelloperator. Verksamheten &r fo-
kuserad till Norden och baseras pé ett starkt
varumarke samt ledande marknadspositio-
ner. Lonsamheten grundas pé stor forsalj-
ningsvolym och hdg kostnadseffektivitet.

Infor borsintroduktionen i december 1996
fastlades tillvaxtmalet att under de komman-
de 3-5 ren utoka hotellkedjan med ytterli-
gare 3.000 rum, motsvarande en kning med
nara 20%.

Scandics finansiella malsattning &r att upp-
né en rérelsemarginal efter avskrivningar pa
minst 6% och en rantabilitet pa eget kapital
pa minst 20% raknat Gver en konjunktur-
cykel.

20

Ratos kommentar

Scandics verksamhet och resultat har utveck-
lats mycket vél under 1997, vilket dven av-
speglas i en kursuppgang pa 70%.

Scandic har ett vél utarbetat koncept med
ett starkt varumdrke och goda marknadspo-
sitioner. | och med det avtalade forvérvet av
Arctia-kedjan i Finland far Scandic en mark-
nadsledande stallning i alla de fyra nordiska
landerna. Forvarvet bidrar dven till att ytter-
ligare forstarka Scandics goda finansiella
stallning. Hotellmarknaden bedéms langsik-
tigt vaxa snabbare &n BNP. Sammantaget
innebar det att Ratos tror pa en fortsatt
positiv ldnsamhets- och tillvéxtutveckling,
liksom pa Scandic-aktien som en god fram-
tida aktieinvestering.

Utdelningen till aktieagarna skall uppga till
minst 30% av arets vinst efter skatt, beaktat
Scandics langsiktiga tillvaxt och resultatut-
veckling samt behovet av en stark finansiell
stéllning.

FORVARV AV FINSK KEDJA

I slutet av 1997 ingick Scandic ett avtal om
forvarv av den finska hotellkedjan Arctia med
21 hotell. Forvérvet innebdr att Scandic dels
far en ledande stallning pa den finska hotell-
marknaden, dels forbéttrar sin finansiella
stallning. Det slutliga godk&nnandet av affé-
ren, med en nyemission till séljaren, vantas
ske vid en extra bolagsstdamma den 16 mars
1998. Alko-bolagen blir darigenom, via sitt
heldgda dotterbolag Arctia, nést storsta
aktiedgare i Scandic med en agarandel pa
20%.

TILLVAXT | NORDEN

Tre fijardedelar av Scandics rumskapacitet och
omsattning aterfinns i de nordiska lander-
na. Marknadstillvéxten var positiv i Norden
under 1997. Efterfragan pa hotellrum i city-
lagen Okade. Belaggningen pé de nordiska
Scandic-hotellen steg fran 56,9% till 59,2%
1997.



| september 6ppnade nybyggda
Scandic Sjolyst som ligger mitt i
ett nytt afférscentrum i Oslo.

AKTIVA INNEHAV

I

Scandics hotell har moderna och flexibla konferenslokaler. Bilden visar den stora konferenssalen pa Scandic

Hotel Slussen i Stockholm.

I det internordiska perspektivet &r de fyra
huvudstaderna samt Géteborg och Malmd
speciellt viktiga. Scandics strategi &r att 6ka
kapaciteten i innerstadsldgen. 1 Oslo har
Scandic under aret forstarkt med tva hotell
och tecknat avtal om ytterligare tva som Gpp-
nas 1998 och 1999. | september Gvertog
Scandic driften av det hotell i Malmg som
ditills drivits av Sheraton. Tidigare under aret
tillkom &ven ett centralt beldget hotell i
Boras. Hotell Hasselbacken i Stockholm
kommer, via Arctia-forvarvet, att overga i
Scandics regi under 1998. | Helsingfors far
Scandic sex hotell genom forvérvet av Arctia
samt ett nybyggt cityhotell 1999.

Vid arsskiftet 1997/98 samlade Scandic sina
hotellfastigheter i ett dotterbolag, Hotellus.

VERKSAMHETEN UTANFOR
NORDEN

Scandics hotell utanfér Norden drivs av
Scandic under varumarket Holiday Inn.
Samarbetet med Holiday Inn-kedjan, som
omfattar ca 200 hotell i Europa och fler &n
2.300 i hela varlden, inleddes 1996 och har
under aret borjat ge effekt, framfor allt i stor-
stdderna. Antalet hotell utanfdr Norden som
drivs av Scandic uppgr till 16 och &r bel4g-
na i Tyskland, Storbritannien, Nederlander-
na, Belgien och Osterrike.

Marknadstillvéaxten pa kontinenten var sva-
gare dn pa de nordiska marknaderna. | Stor-
britannien var den dock mycket gynnsam
och Scandic 6kade sin marknadsandel. 1
Tyskland, dér merparten av de utomnordis-
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ka hotellen ligger, finns tecken pa ett dkat
hotellboende efter flera ar av svag marknads-
utveckling. P& den tyska hotellmarknaden
réder fortsatt dverkapacitet och prispress.

FORTSATT RESULTAT-
FORBATTRING

Scandic-koncernens forséljning steg 1997
med 8% och uppgick till 3.697 Mkr. Ok-
ningen forklaras av marknadstillvaxt samt
Scandics 6kande andel city-hotell. Rorelse-
marginalen forbéttrades fran 3,8% till 5,2%.
Resultatet efter finansnetto kade med 80%
till 171 Mkr. Réntabiliteten pa eget kapital
var 24%.
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Ratos dgarandel
Andel av Ratos substansvarde

Agne Pettersson, VD Inter Forward
Syntetiska optioner i Ratos motsvarande
80.000 aktier
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AKTIVA INNEHAV

Inter Forward

Ratos dgande

Inter Forward &r ett heldgt dotterbolag till
Ratos.

Inter Forward erbjuder internationella spe-
ditionstjanster. Koncernens tre divisioner
Landsvégstransporter, Jarnvag och Flyg/sjo
har starka positioner pa respektive marknad.

OKAD KUNDANPASSNING

Transportbranschen har sedan lange praglats
av Gverkapacitet, hard konkurrens och pris-
press, vilket forklarar en generellt l&g [6nsam-
het bland transportforetagen. De 1aga vinst-
nivaerna har i sin tur lange motverkat en
strukturrationalisering av branschen.

Dagens marknad stéller allt storre krav pa
effektivitet och kundanpassning. Transport-
foretagen maste forbattra logistikkunnandet
och oka forstaelsen for kundernas behov.
Transporttjdnsten omfattar idag, forutom
forflyttning av gods fran en punkt till en
annan, ocksa hela logistikkoncept, ofta ut-
vecklade i ett samarbete mellan transportfo-
retaget och kunden. En framgéangsrik spedi-
tor maste ha god lokal tackning och lyhord-
het infor kunden samt kunna erbjuda inte-
grerade transportldsningar. Det & mot den-
na bakgrund och utvecklingen inom EU
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Ratos kommentar

I samband med publiceringen av Ratos nya
strategi att bli ett rent investmentbolag utan
helagda dotterbolag aviserades planer pa att
genomforaen &garspridning av Inter Forward.

Ratos initierade under véren 1997 en ge-
nomlysning av hela Inter Forward som ett
led i forberedelsen infor en &garspridning.
Denna genomlysning har legat till grund for
en strategisk utvérdering av vilka alternativ
som &r mest ldmpliga. Utvarderingen har
sedan utgjort en bas for diskussioner med
ett antal externa aktorer.

Den slutsats som kan dras av genomlysning-
en och de externa kontakterna dr att styr-
kan i Inter Forward ligger i delarna och inte
i helheten. En avyttring av varje division for
sig kan saledes vara en battre losning an en
agarspridning av helheten.

dagens trend i transportbranschen — sam-
manslagningar och alliansbildningar — kan
forklaras.

LANDSVAGSTRANSPORTER

Landsvagstransporter avser saval styckegods
som specialtransporter. Kunderna ar allt ifran
stora multinationella koncerner till smafo-
retag. Divisionen omfattar operativa enhe-
ter i Sverige, Norge, Finland, Storbritannien
och Frankrike. Dessutom finns agenter och
samarbetspartners i alla europeiska lander.
Verksamheten fokuserar pa de nordiska l&n-
derna med Nordisk Transport Sverige, NTS,
som bas. N'TS har en andel pa ndra 20% av
den svenska marknaden for internationella
landsvégstransporter.

Merparten av de marknader dar divisionen
ar verksam kéannetecknades av svag tillvaxt
under 1997. Resultatet forsvagades jamfort
med foregdende ar beroende pa resultatet i
Storbritannien. Tillvaxten var god i Norge
och divisionen dkade sin marknadsandel. |
Sverige var prispressen hard under forsta halv-
aret som en f6ljd av nya aktorer pd markna-



AKTIVA INNEHAV

den. Prisutvecklingen stabiliserades dock
under senare delen av 1997. | Finland eta-

blerade en egen organisation. Utvecklingen
i Frankrike &r positiv och i Storbritannien
pagar forbéttringsatgarder.

JARNVAG

Jarnvégstransporter bestar frimst av gods i
stora volymer, s k bulk, och traprodukter av
olika slag. De storsta kunderna finns inom
skogs-, kemi-, stal- och livsmedelsindustrin.
Nordisk Transport Rail, NT Rail, & mark-
nadsledande inom jarnvégsfrakt till och fran
Skandinavien.

Marknaden for jarnvéagstransporter var svag
under aret, vilket tillsammans med sjunkan-

de marginaler har paverkat resultatutveck-
lingen negativt.

I detta segment Gkar kundernas krav pa
stordriftsldsningar. FOr att mota detta be-
hov bildades under éret ett joint-venture till-
sammans med tyska Kilhne & Nagel, ett av
Europas storsta transportforetag. Bolaget
skall skdta tratrafiken mellan Sverige och
Tyskland. I enlighet med detta samarbete
har beslut fattats om avveckling av division-
ens tyska bolag Railcarriers.

FLYG/SIO

Speditionsverksamheten inom flyg- och sj6-
frakt utgdrs huvudsakligen av interkontinen-
tala transporter for multinationella foretags
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respektive marknad.

Inter Forwards tre divisioner
Landsvégstransporter, Jarnvég och
Flyg/sjo har starka positioner pa

Forséljningens férdelning per division

Flyg/sjo

Jarnvég

Landsvags-
transporter




rakning. Inter Forward &r, frimst via bola-
gen ACE och NAC, storst i Skandinavien
och svarar for en fjérdedel av den svenska
flygspeditionsmarknaden.

Forséljningen dkade och resultatet var oftr-
andrat under 1997. De asiatiska markna-
derna &r viktiga framtidsomraden och Inter
Forward dr etablerat i Tianjin, Shanghai och
Hongkong samt i Singapore och Taipei,
Taiwan. Beslut har &ven fattats om 6ppnade
av ett eget bolag i USA.

OMSATTNING OCH RESULTAT

Inter Forwards omsattning var i stort sett
ofordndrad jamfort med 1996. Resultatet
fore skatt mm uppgick till -39 (5) Mkr. For-
samringen beror framst pa kostnader for
avveckling av verksamheter, -31 Mkr, och
svag marknadsutveckling. I nuvarande struk-
tur, exklusive resultat hanforligt till avveck-
lade enheter, &r resultatet positivt.

AKTIVA INNEHAV

0 oq .
Femarsoversikt
Mkr 1993 1994 1995 1996 1997
Resultatrakningar
Nettoomséttning 6.448 6.801 6.646 4.876 4.832
Realisationsvinster 15 - 9 - -
Rorelsens kostnader -6.348 -6.720 - 6.567 -4.822 -4.788
Realisationsforluster/
omstruktureringskostnader -62 -90 -86 - -31
Avskrivningar enligt plan -112 -102 -99 -57 -55
Resultat efter avskrivningar -59 -111 -97 -3 -42
Finansiella intakter 29 29 35 26 16
Finansiella kostnader -57 -39 -34 -17 -13
Resultat efter finansnetto -87 -121 -96 6 -39
Minoritetsintresse -1 -1 -1 -1 -
Resultat fore skatt m m -88 -122 -97 5 -39
Koncernbidrag -1 -47 -67 -57 -
Aktiedgartillskott 80 230 125 70 -
Skatt 5 -26 -20 0 -4
Arets resultat -4 35 -59 18 -43
Balansrakningar
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella 272 245 127 92 74
Materiella 437 411 194 178 164
Finansiella 66 61 27 44 39
Summa anlaggningstillgangar 775 717 348 314 277
Omsattningstillgangar
Varulager 30 36 1 0 0
Kortfristiga fordringar 1.149 1417 963 870 869
Likvida medel 117 88 69 45 75
Summa omsattningstillgangar 1.296 1541 1.033 915 944
Summa tillgangar 2071 2.258 1.381 1.229 1221
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 363 393 320 342 297
Minoritetsintresse 3 3 2 1 1
Réntebédrande skulder 354 392 147 111 114
Réntefria skulder 1.351 1.470 912 775 809
Summa eget kapital och skulder 2.071 2.258 1.381 1.229 1221
Nyckeltal
Rantabilitet pa eget kapital, % -18 -22 -19 1 -14
Rantabilitet pa sysselsatt kapital, % -10 -21 -25 8 -14
Kassaflode efter
investeringar/avyttringar -171 -116 99 -26 6
Investeringar 123 82 43 53 85
Soliditet, % 18 17 23 28 24
Medelantal anstéllda 3428 3514 3.095 2.026 1771
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I Ratos Kapitalfdrvaltning samlas de inves-
teringar som Ratos inte klassificerar som
Aktiva innehav. FOr att Ratos skall betrakta
en investering som ett Aktivt innehav krévs
framfor allt att Ratos har ett betydande dgar-
inflytande och dérmed via styrelsearbete mm,
kan agera som aktiv huvudagare. Det Aktiva
innehavet maste dven vara av sadan varde-
massig storlek att dess utveckling har en va-
sentlig paverkan pa Ratos substansvarde.

Som Kapitalforvaltningsinnehav klassificerar
Ratos foljdaktligen dels flera vérdemassigt
mycket betydelsefulla investeringar dér &ga-
rinflytandet r litet, exempelvis innehavet i
Incentive, dels flera innehav dér &garinfly-
tandet &r betydande men dér investeringen
ar relativt liten, exempelvis flera av de ono-
terade tillvéxtaktierna.

Kapitalforvaltningen utgor inte ett avgran-
sat verksamhetsomréade. Alla investeringar
och desinvesteringar i Ratos gors utifran ett
helhetsperspektiv, vilket ar viktigt for att
astadkomma en hdg och jamn avkastning
pa Ratos substansvarde. Tack vare en hog lik-
viditet i Kapitalforvaltningen &r det relativt
latt att, via kop och forséljningar, kontinu-
erligt uppratthalla 6nskvérd exponering och
riskspridning i Ratos totala portfél;.

PLACERINGSSTRATEGI

Kapitalforvaltningens placeringsstrategi &r
densamma sedan 1992. Portf6ljen skall vara
koncentrerad och normalt bestd av 8-12
innehav eller tillgangsslag. Koncentrationen
medfor en béttre Gverblick och stdrre moj-
ligheter att positivt paverka avkastningen och
astadkomma en val fungerande riskspridning
i Ratos totala portfdlj. | Kapitalforvaltning-
en agerar Ratos framst genom koép och for-
saljningar. Analysen gors utifran fundamen-
tala och vérdeorienterade faktorer. Analys-
arbetet sker vanligtvis utifran en tvaarig in-
vesteringshorisont.

Portféljen byggs med svensk utgangspunkt,
vilket ger stdrre mojligheter att tillféra mer-
vérde i investeringsanalysen. Utlandsinves-
teringar gors endast om de beddéms vara
mycket intressanta i ett portfoljperspektiv
och vésentligt intressantare an liknande
svenska alternativ.

Mervarde skall ocksa skapas genom timing,
offensiv forvaltning och ldga omkostnader.
Derivatinstrument utvérderas alltid som al-

KAPITALFORVALTNING

Kapitalforvaltning

ternativ eller komplement ndr Ratos Okar
eller minskar exponeringen mot marknaden
eller specifika innehav. Derivatinstrument
anvands emellertid aldrig pa ett satt som
medfor att deras s k havstangseffekt riskerar
att markant &ndra portfdljens riskprofil.

AKTIEPORTFOLJ

Marknadsvardet pa Kapitalforvaltningens
totala portf6lj var 4.435 (2.617) Mkr vid ars-
skiftet 1997/98, vilket motsvarade 58% av
Ratos substansvarde.

Arets realisationsvinster uppgick netto till
109 (86) Mkr. Under aret mottagen utdel-
ning var 77 (59) Mkr.

De storsta innehaven i Kapitalférvaltningen
ar Incentive, Skandia, Stora, och S-E-Ban-
ken.

Vid arsskiftet agde Ratos onoterade tillvéxt-
aktier for 229 Mkr, i bokfort varde. Huvud-
delen av innehaven kdptes under 1997. Ono-
terade tillvéxtaktier utgors av mindre sats-
ningar i sma, relativt nystartade onoterade
foretag inom tillvaxtomraden som IT,
telekommunikation, media och medicin-
teknik.

Det &r Ratos bedémning att denna typ av
investeringar dr intressanta for Ratos dels
darfor att exponeringen mot borsnoterade
tillvaxtaktier, av varderingsskal, &r 1ag i port-
foljen, dels darfor att Ratos erhaller ett in-
tressant flode av affarsidéer inom detta seg-
ment.

KOP OCH FORSALININGAR
Aktier nettokoptes under aret for 850 Mkr.

Storre kdp har gjorts i Swedish Match, Astra
och S-E-Banken samt i onoterade tillvaxt-
aktier.

Beslut har aven fattats om att investera ca
150 MKr under de narmaste &ren i Industri
Kapitals Fond 1997.

Byten mellan aktier och optioner har i storre
omfattning skett i Scania. Aktier i Volvo,
Trygg-Hansa och Sardus har képt och salts
under aret.

25

Kapitalférvaltningens innehav

Mkr
Incentive 1.073
Skandia 696
Stora A 534
S-E-Banken 429
Swedish Match 359
Astra 312
Scania 264
Svedala 215
Pandox 57
Onoterade tillvaxtaktier 229
"Emerging markets” 87
Industri Kapital 160
Aktieportflj, omséttnings-
tillgdngar och 6vrigt 20
Totalt 4435
Kop och forséljningar
Mkr Kop Forséljning
Astra 278
Pandox 55
Sardus 38 32
Scania 85 168
S-E-Banken 147
Skandia 8 35
Svedala 54
Swedish Match 354
Trygg-Hansa 83 81
Volvo 79 89
“Emerging markets” 26
Industri Kapital 36 119
Onoterade tillvaxtaktier 159
Aktieportfolj,
omsattningstillgangar
och ovrigt 78 106
Totalt 1.480 630



KAPITALFORVALTNING

Kapitalforvaltningens innehav

INCENTIVE

SEK Incentive Index
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Incentives enskilt mest betydande verksamhet &r
dotterbolaget Gambro, som omsatter 14 miljar-
der kr. Gambro dr ett globalt, medicintekniskt
foretag med ledande positioner inom njursjuk-
vard, hjartkirurgi och blodkomponentteknologi.

Renodlingen av Incentive har fortsatt under 1997
och kvar férutom Gambro och MacGREGOR
finns borsnoterade aktier. Innehaven bestar framst
av ABB-aktier for drygt 10 miljarder kr, och en stor
andel av réstvéardet i Electrolux. Balansrakningen
ar stark, vilket haller nere vinsttillvaxten per
aktie.

S-E-BANKEN

SEK S-E-Banken Index
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S-E-Banken och forsakringsbolaget Trygg-
Hansa gick samman under aret. Bakgrunden
till fusionen var den hardnande konkurrens som
uppstétt i och med avregleringen och interna-
tionaliseringen av bank- och forsékringsmark-
naderna.

Genom samgaendet kan koncernen erbjuda ett
heltackande produktutbud inom den finansiella
sektorn. Dessutom skapas den storsta privata
kapitalforvaltaren i Norden med omkring 380
miljarder kr i forvaltat kapital. Inom viktiga spar-
former for hushallen uppnas marknadsandelar
pa mellan 15-30%.

SKANDIA
SEK Skandia e |ndex
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Skandia-aktien steg kraftigt under aret d mark-
naden kom att héja férvantningarna pa de kapi-
talférvaltningsprodukter som erbjuds inom om-
radet AFS (Assurance and Financial Services).

AFS svarar for majoriteten av premieintakterna i
Skandia. Den stdrsta utmaningen for AFS expan-
sion &r den japanska marknaden som kommer att
Oppnas for utlandska etableringar.

Den traditionella sakférsakringen renodlas geo-
grafiskt och uppvérderas i och med den pégéende
trenden av stora fusioner mellan forsakringsbolag
och banker i Europa.

SWEDISH MATCH

SEK Swedish Match Index
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Swedish Matchs verksamhet bestér av tillverkning
av olika tobaksprodukter, sasom cigaretter, cigar-
rer, snus och tuggtobak, samt téndstickor och tan-
dare. Cigarett- och cigarrforséljningen svarar for
ca en tredjedel av den totala forséljningen.

Swedish Match &ger ett antal starka varumarken.
Sverige & huvudmarknaden men forsaljningen
ar betydande &ven i 6vriga Europa och Nord-
amerika. Kassaflodet &r starkt.
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STORA
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Stora &r en av Europas storsta papperstillverkare
och ett av Sveriges storsta exportforetag med verk-
samhet i ett tjugotal lander vérlden &ver. Storas
valutakénsligheten &r hig, ca 60% av produktio-
nen &r forlagd till Sverige medan endast 15% av
forséljningen aterfinns inom landet. Exponeringen
ar storst gentemot GBP.

Marknaden har varit svag for pappersprodukter
allt sedan pristoppen 1995. Stora genomftrde
under &ren 1995-97 ett investeringsprogram pa
ca 20 miljarder kr. Den finansiella stallningen har
forbéttrats under 1990-talet.

ASTRA

SEK Astra
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Astras storséljare Losec mot magsér har blivit det
mest sélda ldkemedlet i virlden. Inom mag/tarm
kommer patentskyddet forsvaras med berednings-
patent en bit in pa 2000-talet. Andningsvagar &r
ett omréde som véxer kraftigt for Astra. Behand-
ling mot astma och mot vissa sjukdomar orsaka-
de av rokning behandlas mycket framgangsrikt
med Astras produkter, bl a Pulmicort.

De tre Gvriga omradena som prioriteras av Astra
ar Karlsjukdomar, smértlindring och sjukdomar
i det centrala nervsystemet.



SCANIA

SEK Scania Index
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Scania &r en av vérldens ledande tillverkare av
tunga lastbilar och bussar med en omsattning pa
ca 40 miljarder kr. Marknadspositionen i Europa
och Sydamerika ar mycket stark. Tillvaxten har
varit god under 1997, framfor allt i Brasilien dar
Scania &ven forbereder en produktionsanléggning.
Déremot har utvecklingen i Storbritannien varit
svag.Marginalerna har fallit men vantas aterhamta
sig framdver. Orderingéngen &r fortsatt stark.

ONOTERADE TILLVAXTAKTIER

TELIA OVERSEAS

Telias dotterbolag Telia Overseas dr ett internationellt
inriktat telekommunikationsforetag, med verksam-
het utanfér Europa. Telia Overseas gar in som del-
dgare tillsammans med lokala partners och erbjuder
hég teknisk kompetens.

TELIGENT (www.teligent.se)

Teligent ar ett snabbvaxande svenskt foretag som eta-
blerat sig som leverantdr av mjukvara till teleopera-
torer. Tjansterna avser savél fasta nat som mobila nat
eller Internetmiljo, t ex 020-tjanster, faxbrevlador,
rostmeddelanden mm. Kunderna &r stora interna-
tionella operatorer i Europa, som British Telecom och
Telia, men ocksé flera mobiloperatorer.

TV8 (www.tv8.se )

TV8 ér en nystartad svensk digital TV-kanal med
inriktning pa ekonominyheter, dokumentarer och
samhallsprogram. TV/8 &r en reklamkanal och distri-
bueras via kabel och satellit. TV8 sander varje dag
och kan ses av ca 3,5 miljoner tittare. Kanalen har ca
30 anstéllda med lokaler i Stockholm. TV i Sverige
domineras av det statsagda Sveriges Television. Den

EMERGING MARKETS

Vid arsskiftet var Ratos delagare i Sydostasienfonden
Carlson Fund Pacific. Detta fondinnehav saldes i
borjan av 1998. Kring arsskiftet investerade Ratos
ca 100 Mkr fordelat pa indirekta likvida innehav i
Ryssland, Thailand, Malaysia, Sydkorea, Filippiner-
na och Indonesien.

KAPITALFORVALTNING

SVEDALA
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Svedala tillverkar och marknadsfor utrustning for
mineralbaserad industri och anlaggningsindustri.
Koncernen gynnas av infrastrukturinvesteringar
och har dérigenom en "sencyklisk” karaktar.
Omsattningen uppgar till ca 14 miljarder kr och
foretaget har en stark marknadsposition samt en
god geografisk tackning. Orderingéngen ar stark.

kommersiella reklam-TV-marknaden uppgick 1997 till
ca 2,6 miljarder kr och vantas vaxa med 10% per ar
under de narmaste aren. P4 marknaden finns ett tiotal
reklamfinansierade kanaler och storst & TV4. Ratos
investering i TV8 uppgar till 53 Mkr. Resultatet 1997
(8 man) var -27 MKkr.

HEALTHCAP

HealthCap ér ett svenskt riskkapitalbolag med medi-
cinsk inriktning. Bolagets malsattning r att pa ett ti-
digt stadium finna intressanta forskningsprojekt och
med hjalp av kapital och styrelsearbete lotsa fram pro-
dukterna och foretagen till kommersialisering.

EURONA MEDICAL (www.eurona.se)

Ett av de mest spannande omradena inom lakemedels-
forskning &r den stora satsningen pa genforskning.
Genetiska anlag antas kunna forklara ungefar 4.000
sjukdomar. Behovet att hantera stora gendatamangder
kommer att oka kraftigt. Eurona Medical har stor er-
farenhet pa detta omréade och en omfattande databas.

DANIELSSON & PARTNERS (www.dpkf.com)

Danielsson & Partners dr verksamt inom kapitalfor-
valtning for institutionella placerare och forvaltning av
vardepappersfonder riktat till savl manadssparare som

INDUSTRI KAPITAL

Ratos &r delagare i Industri Kapitals tre "buy-out”-
fonder/konsortier ”1989”, "1994” och ”1997”. Det
totala marknadsvardet var 160 Mkr vid arsskiftet,
varav det i Képenhamn bérsnoterade Crisplant Indu-
stries svarade for 51 Mkr.
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PANDOX

SEK Pandox Index
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Pandox affarsidé ar att dga hotellfastigheter och
vara en aktiv hyresvérd. Genom samarbete med
hotelloperatdren uppnés forutsattningar for god
resultatutveckling. Den geografiska marknaden
skall endast omfatta Sverige, med storstader som
det primara malet. Antalet hotell uppgar idag
till 29.

storre placerare. Det langsiktiga sparandet forvantas
oka. Danielsson & Partners erbjuder ny teknik och
léga kostnader.

MICRONIC (www.micronic.se)

Micronic dr en hogteknologiskt foretag med produk-
tion av maskiner for tillverkning av fotomasker som
anvands vid tillverkning av bl a TV-apparater och
datorbildskérmar. Bolaget finns i Stockholm och har
idag ca 100 anstéllda. Maskinerna tillverkas i Sverige
och gér till 100% pa export, framfor allt till USA
och Japan. Den totala marknaden for Micronics pro-
dukter var 1997 ca 250 miljoner USD. Den arliga
tillvéxten forvéntas vara hog.

NETCH TECHNOLOGIES (www.netch.se)

Netch Technologies &r en av Sveriges ledande leve-
rantorer av internettjénster och tekniska losningar for
webtjanster pa internet. Netch ar framfor allt specia-
liserat pa tekniska l6sningar for elektronisk handel
via internet. Foretaget har bl a utvecklat websidor
for NK-hallen och Bokus. Marknaden for tjanster
pa internet har okat kraftigt under de senaste aren.
Utvecklingen i Norden har kommit langt och anta-
let anvéndare av internet beraknas till ca 5 miljoner.

KORT AKTIEPORTFOLJ

Ratos Kapitalforvaltning omfattar &ven kort aktie-
handel som bedrivs i dotterbolaget Johnson & Bor-
sell. Verksamhetens syfte &r att generera god avkast-
ning men &ven att uppratthalla ett bra kontaktnat
bland svenska och internationella méaklarfirmor un-
der perioder av 13g aktivitet i huvudportfoljen.



Aktieinnehav

Forandring Nominellt Bokfort ¥ Marknads- Andel av Andel av

1997-12-31 Antal, st 1997, st vérde, Mkr  vérde, Mkr vérde, Mkr  aktiekapital, %  rostrétt, %
AKTIVA INNEHAV
Handel Dahl B 5.824.000 582 935 681,3 28,00 28,00
Kontorsvaror Esselte A 4.450.780 -5,000 556 4392 667,6 13,00 20,09
Fastigheter PriFast 7.098.652 3549.326 2 710 5501 5253 3542 3542
Tjansteforetag Scandic Hotels 4.930.000 296 89,6 951,8 29,00 29,00
Transport Inter Forward 4 2.400.000 240 300 331 100,00 100,00
Summa Aktiva innehav 14724 3.157,0
Summa noterade Aktiva innehav, koncernen 1.033,7 2.826,0
KAPITALFORVALTNING
Medicinteknik Incentive A 1.500.000 150 3210 10725 219 2,89
Forsakring Skandia A® 1.859.400 -52.600 93 2713 6963 182 182
Skog Stora A 5.335.670 26,7 25709 5336 1,66 199
Bank S-E-Banken A 4.270.000 1.619.900 4277 2569 4291 073 0,76
Konsumentvaror  Swedish Match 13.535.000 13.535.000 271 354,3 358,7 292 292
Lakemedel Astra A 1.489.000 1.489.000 19 1801 204,7}

Astra B 800.000 800.000 10 981 1068 014 011
Fordon Scania A 822180 -473.420 82 1444 145,

Scania B 568.800 -59.500 57 1068 101,2} 0,70 080

ScaniaWT® 2.540.000 2540.000 - 285 165
Verkstad Svedala ¥ 1.638.850 338.850 82 1554 2147 341 341
Fastigheter Pandox 949.000 949.000 14,2 55,0 522

Pandox TR 949,000 949,000 - 00 57 949 949
Onoterade tillvaxtaktier 97 spec sid 29 2088 2088
"Emerging markets” spec sid 29 1048 872
Industri Kapital (delvis onoterat) ¥ spec sid 29 8738 160,0
Ovriga 9 spec sid 29 22 22
Delsumma 26324 4.396,7
Aktieportfolj, omséttningstillgdngar ¥ Not 14 376 37,6
Summa Kapitalfdrvaltning 2.670,0 44343
Summa Kapitalférvaltning, koncernen 2.632,8 4381,1
(exkl dotterbolag)
SUMMA AKTIEINNEHAV, koncernen 3.666,5 7.207,1
Moderbolagets aktieinnehav exkl dotterbolag 3.751,6 7.169,5

D Avser varden i moderbolaget om inte annat anges. "Aktiepor tflj, omsattningstillgangar” avser dotterbolaget Johnson & Borsells innehav.
Marknadsvarden avser officiella borskurser for noterade innehav. | 6vriga fall avses bokforda véarden forutom for Inter Forward, som upptas till eget kapital per
1996-09-30 samt kapitaltillskott netto vid arsskiftet 1996/97, samt Industri Kapital som internt varderar vissa onoterade innehav. For Dahl och Scandic Hotels tas
hansyn till utfardade optioner bade avseende bokfort varde och marknadsvérde.

2 Split 2.1

9 | koncernen &r innehavet i PriFast bokfort till ett varde som &r 138,7 Mkr lagre &n i moderbolaget.

9 Foliande innehav &r onoterade: Inter Forward (konsolideras som helagt dotterbolag), HealthCap KB och HealthCap Colnvest KB (béda ingar i Aktieportfolj,
omsittningstillgéngar), Onoterade tillvaxtaktier, vissa innehav i Industri Kapital, samt Ovriga. Dessa innehav tillsammans med moderbolagets fastighet,
dvs summan av onoterade tillgangar, uppgar till 731 Mkr i substansvarde motsvarande 9,5% 1997-12-31.

% Varav utnyttjade for aktielan: Skandia 1.500, Svedala 37.600 och Scania WT 1.000.000.

® | koncernen &r innehavet i Stora bokfort till ett varde som ar 16,0 Mkr hdgre &n i moderbolaget.

7 TV8,som &r agt till 80% och konsolideras som dotterbolag, ingdr med 53,2 MKr.
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Forandring  Nominellt Bokfort ¥ Marknads- ¥ Andel av Andel av
1997-12-31 Antal,st ~ 1997,st  védrde, Mkr  vérde, Mkr  varde, Mkr aktiekapital, %  rostratt, %
Onoterade tillvéxtaktier
Telecom Telia Overseas A 577680 262582 578 578 578 8,75 12,03
Teligent 2863552 1.698.852 03 339 339
Teligent TO 219000  219.000 - 01 01 27,75 27,75
Media TV8 Y 190.000  189.975 0,2 32 32
TV8 pref 2 5.000 5.000 00 50,0 50,0 80413 80,04
T Micronic 800.000  800.000 08 333 333 6,67 6,67
Netch Technologies 333 333 0,0 75 75 24,98 24,98
Medicinteknik Eurona 35.000 35.000 0,0 175 175
Eurona TO 35 35 - 00 0,0 6,00 6,00
Finansiella tjanster Danielsson & Partners 100.000  100.000 10 55 55 15,95 15,95
Summa onoterade tillvaxtaktier 208,84 208,89
"Emerging markets”
Brunswick Russian Emerging Equities Trust 206.186  206.186 - 155 157
Carlson Fund Pacific 8.248.106 - 793 615
SBC Malaysian Perles 0,01 Call 980630 4.101 4101 - 50 50
SBC Bangkok Set 50 IDX Perles 31/3-99 1.096.000 1.096.000 - 50 50
Summa "emerging markets” 104,8 87,2
Industri Kapital
Industri Kapital 1989 Brunkebergstorgs
Glassintressenter AB 3 0,0 00 00
Crisplant Holding Sv AB 33 0,0 0,0 01
Crisplant Industries AS 152.488 DKK 1,5 43 511
Guldfynd AB 3454 18 00 35 9,6
Idesta Holding AB 4581 0,0 05 03
Nykdping Aero Norden AB 8.704 01 09 2,0
(Hjem-Is Europa AS) - -7.532
(Lithells AB) - -50.589
(CSE Oxford AB) - -96.924
(CSE Oxford konv) nom -118.055
Industri Kapital 1994 Addtek 9.133 9.133 13 13
Addtek IL 22.870 22.870 33 33
Addum 134.664 264 17 135 315
Amas BV 2400 9 NLG 0,2 10 14
Amas Copex AB 20 0,0 0,0 0,0
Amas Copex AB konv 20 NLG 0,0 0,0 0,0
Brunkebergstorgs Invest AB 24 0,0 0,0 0,0
Husgvarna 110.208 110.208 11 11,0 11,0
Metsa Specialty Chemical OY 95.513 -13.927 FIM 2,9 14,0 139
Nordisk Bygginteriér SBP AB 141.350 14 141 141
(Amas BV konv) - -2.869
(Ellos Gruppen AB) - -136.224
Industri Kapital 1997 20,4 204
Summa Industri Kapital 87,8 160,0
Ovriga
Sudimer 1.000 - 11 11
SvD 9.000 - 10 10
Stockholms Fondbdrs 3.858 - 01 01
(First German Partner) - -3.600
Summa 6vriga 2,2 2,2

1 Split 100:1, nyemisson 187.500 stamaktier
2 Nyemission 5.000 preferensaktier
3 Konsolideras som dotterbolag. Bokfort varde i moderbolaget uppgdr till 53,2 Mkr.

4 | Onoterade tillvaxtaktier raknas dven innehaven i HealthCap som ingdr i ” Aktieportfolj, omsattningstillgangar”, med 20 Mkr.
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InlGsenprogram av egna aktier

Den 2 april 1996 lanserade Ratos ett bo-
nusprogram till aktie&garna. Det &r ett inl6-
senprogram avseende egna aktier som om-
fattar inlosen vid hogst tre olika tillféllen,
varav ett genomforts under 1997, om totalt
27 miljoner aktier. Malsattningen med pro-
grammet &r bl a att bidraga till att minska
substansrabatten pa Ratos-aktien och dar-
med Oka aktiedgarnas avkastning.

VARDEOKANDE OCH RISK-
SANKANDE

Efter omfattande analys &r det Ratos bedém-
ning att inldsenprogrammet &r den bonus-
atgard som &r mest vardeskapande och risk-
sinkande for Ratos aktie&gare. Programmet
garanterar ett dkat aktiedgarvarde genom
fortsatt minskad substansrabatt och/eller in-
16sen av aktier till dverkurs motsvarande fullt
substansvérde. FOr aktie&garna r program-
met mer bestandigt vardehdjande &n exem-
pelvis engangsutdelning av dotterbolag.

PROGRAMMETS VILLKOR

Inlésenprogrammet tradde i kraft i decem-
ber 1996 nar Scandic borsnoterades. D&

bestod Ratos substansvarde av minst 80%
marknadsnoterade tillgdngar.

Villkoret for inldsen &r att den genomsnitt-
liga betalkursen p& Ratos B-aktie direkt
efter en kvartalskommuniké uppgar till
mindre &n 80% av det i kommunikén an-
givna substansvardet per aktie. D3 erbju-
der Ratos styrelse Ratos aktiedgare att inlésa
var tionde aktie till i kommunikén angivet
aktuellt substansvarde. Inlésen forutsatter
bolagsstdmmans och tingsrattens godkann-
anden.

En sadan avstamning mellan aktiekurs och
substansvarde gors fyra ganger per ar i sam-
band med kvartalskommunikéerna. Ratos
inlésenprogram omfattar maximalt tre in-
l6senférfaranden. Procentgrénsen, 80%, kan
komma att justeras, dock endast uppat.

Om de tre av styrelsen beslutade inldsentill-
fallena utldses och slutfors avser Ratos sty-
relse foresl att ett inlosen/aterkdpsforfarande
per ar darefter skall genomforas i de fall sub-
stansrabatten ar for hég. Alternativa meto-
der for att maximera aktiedgarvérdet utvar-
deras ocksa.

Deklarationsinformation om 1997 ars inlosen av aktier

ETT INLOSENFORFARANDE
GENOMFORT

Efter Ratos substansvarderapport den 15
januari 1997 skedde en avstdmning mellan
substansvérde per aktie och borskursen for
Ratos B-aktie. Den slutliga avstdmningskur-
sen underskred den kurs som angavs som
grans och resulterade i att ett forsta inlosen-
forfarande paborjades. Ratos ordinarie bo-
lagsstdmma den 15 april 1997 beslutade om
inlosen av 22.968 A-aktier och 9.869.404
B-aktier i Ratos mot 76,25 kr per aktie. Ut-
betalningen av inldsenbeloppet till &gare av
inlosenaktier skedde den 11 augusti 1997.

EFFEKTER AV INLOSEN-
PROGRAMMET

Inlésenprogrammet har mottagits positivt
av aktiemarknaden och beddms ha bidragit
till en betydande reduktion av Ratos sub-
stansrabatt.

Riksskatteverket (RSV) har faststallt hur stor del av det skattemadssiga an-
skaffningsvardet pa Ratos-aktierna, som i samband med inlosen av aktier
under 1997 skall anses beltpa pa inlésenrétterna. Av RSVs rekommenda-
tioner framgar att 99% av anskaffningsvardet for aktier i Ratos, oavsett
aktieslag, skall hanforas till aktierna och 1% till inlésenrétterna vare sig
dessa rétter avyttrats eller utnyttjats.

Eftersom det behdvdes 10 inldsenratter for att l6sa in en aktie utgdr
anskaffningsvérdet fér en inlést aktie i Ratos (inldsenaktie) 99% av det
genomsnittliga anskaffningsvardet for samtliga aktier av samma slag och
sort med tillagg for véardet av 10 inldsenrétter.

EXEMPEL INLOSEN AKTIER

En aktiedgare i Ratos hade 100 aktier med ett anskaffningsvarde pé 50 kr
per aktie (efter split 4:1 varen 1997). Han/hon Ioste in 10 aktier och rea-
vinstbeskattas pa foljande satt.

Forséljningspris: 10 x inldsenbeloppet 76,25 = 762,50 kr
Avgar: 10 x 49,50 kr (99% av 50 kr)= 495 kr
100 x 0,50 kr (1% av 50 kr) = 50 kr

545 kr - 545,00 kr

Skattepliktig reavinst: 217,50 kr

Nytt genomsnittligt anskaffningsvarde for aterstiende aktier blir 49,50 kr.
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Om aktiedgaren istallet avyttrade inldsenratterna gors en reavinstberak-
ning pa foljande satt.

EXEMPEL AVYTTRING AV INLOSENRATTER

En aktiedgare hade 25 Ratos-aktier med ett genomsnittligt anskaffnings-
véarde pa 200 kr (fore split 4:1 véren 1997) fore avskiljandet av inlosen-
ratter. Han/hon avyttrade samtliga 25 inlsenratter for 1,40 kr styck.
Anskaffningsvardet for inlésenratterna blir 2 kr per styck (1% av 200 kr).

Forsaljningspris: 25 x 1,40 kr = 35 kr
Avgar: 25 x 2 kr (1% av 200 kr) = - 50 kr
Avdragsgill reaforlust: - 15 kr

De kvarvarande aktierna far harefter ett genomsnittligt anskaffningsvarde
pa 198 kr (99% av 200 kr), motsvarande 49,50 kr efter split.

For den som kopt inldsenrétter pa marknaden utgor kopeskillingen an-
skaffningskostnad.Vid berdkning av anskaffningsvarde skall i sédant fall ge-
nomsnittsmetoden anvandas. Om en kdpt inldsenrétt inte utnyttjas utan
gar till forfall och blir vardelds, anses inldsenratten avyttrad for noll kr.

Schablonregeln far inte anvéndas i nagot fall pa inlésenratterna.

For ytterligare information hanvisas till Ratos hemsida www.ratos.se



FOrvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Forvalt-
ningsaktiebolaget Ratos (publ) far harmed avgiva
sin berattelse for ar 1997.

Moderbolagets resultat efter skatt uppgér till 244
(2.331) MKr. | resultatet ingar realisationsvinster
med 123 (2.355) Mkr, finansnetto med 42 (16) Mkr
och férvaltningskostnader med -58 (-77) Mkr.
Moderbolagets utdelningsintakter uppgar till 135
(83) Mkr.

AVKASTNING

Under 1997 har Ratos-aktiens bérskurs stigit med
23%, fran 57,50 till 71,00 kr per aktie. Affarsvarld-
ens generalindex dkade med 25%.

Aktieggarna har erhallit en totalavkastning pa 30%.
Av totalavkastningen pa 30% forklaras 15% av sub-
stansvardets okning (exklusive utdelning), 9% av
minskad substansrabatt, 4% av ldmnad utdelning
och 2% genom avskild inl6senrétt. Findatas avkast-
ningsindex, som inkluderar utdelningar och darmed
ar definitionsmassigt jAmforbart med Ratos-aktiens
totalavkastning, var 28%.

SUBSTANSVARDE

Ratos substansvdrde 6kade med 18% under 1997,
inklusive lamnad utdelning, och berdknades till 85
kr per aktie vid rsskiftet. Det motsvarar ett totalt
substansvarde pa 7,7 miljarder kr. Trots inlosen av
aktier med ett totalt varde av 754 Mkr och utdel-
ning pa 251 Mkr dkade substansvardet.

Den dolda reserven i aktieinnehaven dkade med
1.014 Mkr och uppgick till 3.540 Mkr vid utgang-
en av aret.

AKTIVA INNEHAV

De Aktiva innehaven hade vid periodens slut ett
marknadsvarde pa 3.157 (2.962) Mkr. Ratos har
stéllt ut kopoptioner pa Dahl- och Scandic-aktier
som ett led i repektive bolags deldgarprogram.
Inter Forwards resultat fore skatt mm uppgar till
-39 (5) Mkr.

KAPITALFORVALTNING

Aktier har kopts for 1.480 Mkr och salts for 630
MKkr. Nettoinvesteringen uppgéar darmed till 850
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Mkr. Kapitalforvaltningens aktieinnehav hade vid
arets slut ett marknadsvarde pa 4.435 (2.617) MKr.

Realisationsvinsterna i Kapitalforvaltningens inne-
hav uppgick till 109 Mkr.

Forvérv har gjorts i framst Swedish Match, Astra,
S-E-Banken och Pandox.

Innehavet i Scania har omdisponerats. Ratos har
gjort investeringar i onoterade tillvaxtaktier. | den
nystartade TV-kanalen TV8 har totalt 53 Mkr in-
vesterats. Innehavet motsvarar 80% av aktier och
roster. Vidare har investeringar gjorts i Telia Over-
seas, Teligent, Eurona, HealthCap, Netch och
Micronic. Ratos har bundit sig for att under de
narmsta aren investera ca 150 Mkr i Industri Kapi-
tals Fond 1997.

FORVALTNINGSKOSTNADER

Forvaltningskostnaderna i Ratos skall i normalfal-
let &rligen utg6ra mindre &n 1% av substansvérdet.
Omkostnaderna for aret uppgar till 72 Mkr. | om-
kostnaderna ingar transaktionsrelaterade kostnader
med 17 Mkr och kostnad for syntetiska optioner
med 6 Mkr. Exklusive dessa tva poster utgor Ratos
arliga forvaltningskostnader for narvarande ca 0,6%
av substansvérdet.

INLOSEN AV AKTIER

Inom ramen for Ratos inldsenprogram har en av-
stdmning mellan substansvérde per aktie och bors-
kursen for Ratos B-aktie genomforts vid fyra till-
fallen.

Den forsta avstdamningen resulterade i att ett inl6-
senforfarande paborjades.

Ratos bolagsstimma den 15 april 1997 beslutade
om inlésen av 22.968 A-aktier och 9.869.404 B-
aktier i Ratos mot 76,25 kr per aktie. Uthetalning-
en av inlésenbeloppet 754 Mkr till &gare av inlo-
senaktier skedde den 11 augusti 1997.

FINANSIELL STALLNING

Likvida tillgdngar i centrala bolag har minskat till
33 (1.801) Mkr pa grund av utbetalt belopp for
inlésen och gjorda aktieinvesteringar. Likvida med-
el i koncernen ar vid periodens slut 522 (2.260) Mkr.

Stockholm den 18 februari 1998

e Gl
Sven deerb%%
Ordforande
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AKTIESPLIT

Det nominella vérdet pd Ratos-aktien har i april
1997 genom aktieuppdelning (split) pa 4:1 andrats
sa att varje gammal aktie blir fyra nya aktier.

Det totala antalet aktier i Ratos uppgar vid arets
utgéng, efter genomford split och efter genomford
inlosen av aktier, till 90.277.604 varav 21.727.060
A-aktier och 68.550.544 B-aktier.

FLYTTNING TILL O-LISTAN

Den 2 juli 1997 flyttade Ratos-aktien frn Stock-
holmsbérsens A-lista till O-listan.

FRAMTIDA UTVECKLING

Sedan Ratos blivit etablerat som ett rent investment-
bolag blir avkastningen till aktiedgarna i framtiden
frémst beroende av den allménna ekonomiska ut-
vecklingen och bérsutvecklingen, Ratos placerings-
formaga, Ratos atgarder i de Aktiva innehaven och
de Gvriga aktieagarvardeskapande atgarder som
Ratos vidtar.

OVRIGT

Koncernens fria medel uppgar till 2.539 Mkr.
Ingen 6verforing till bundet kapital foreslas.

FORSLAG TILL VINST-
DISPOSITION

Till bolagsstimmans forfogande star: Mkr
Balanserade vinstmedel 2.425
Arets resultat 244

2.669

Styrelsen och verkstallande direktéren foreslar
Foljande vinstdisposition:

Utdelning till innehavare av stamaktier

3,00 kr/aktie 270

2.399

Balanseras i ny rékning

7 =/
- " = -
Lars Bern Harry Faulkner Gorart Grosskopf
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KONCERNEN

Resultatrakning

Mkr Not 1 1997 1996

Aktiva innehav

Resultat fran helagda dotterbolag Not 2,3 -42 1.209
Utdelningar, 6vriga Not 4 59 31
Realisationsvinster, 6vriga Not 5 0 876
Resultat frn Aktiva innehav 17 2116

Kapitalforvaltning

Resultat fran dotterbolag Not 6 -19 -
Utdelningar Not 4 77 59
Realisationsvinster Not 5 109 86
Resultat fran Kapitalférvaltning 167 145

Centrala intakter och kostnader

Forvaltningskostnader Not 7 =72 -111
Finansiella poster Not 8 53 27
Nedskrivningar - -65
Centralt netto -19 -149
Koncernens resultat fore skatt 165 2112
Skatt Not 9 -1 -58
Arets resultat 164 2.054
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KONCERNEN

Finansieringsanalys

Mkr Not 20 1997 1996
KASSAFLODE

Aktiva innehav

Helagda dotterbolag 6 1.728
Kop och forséljningar av aktier, netto 1 1762
Utdelningar 59 31
Aktiva innehav 66 3521

Kapitalforvaltning

Dotterbolag -25 -
Kop och forséljningar av aktier, netto -850 685
Utdelningar 77 59
Kapitalforvaltning -798 744
Centralt kassaflode -41 -47
Koncernens kassafldde efter investeringar/avyttringar =773 4218
FINANSIERING

Foréndring av likvida medel -31 97
Forandring av kortfristiga placeringar 1.770 -2.213
Forandring av Gvriga rantebérande 49 -2.040
Forandring av minoritetsintresse - -1
Inlésen av stamaktier -754 -
Inlésen av preferensaktier - -5
Lamnad utdelning -251 -150
Kursdifferenser pa utlandslan -10 94
Summa finansiering 773 -4218
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Balansrakning

KONCERNEN

Mkr 1997-12-31 1996-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella

Aktiva innehav

- Goodwill Not 10 74 88

Kapitalférvaltning

- Goodwill Not 10 13 87 - 88
Materiella

Aktiva innehav

- Byggnader och mark Not 11 96 89

- Inventarier Not 12 74 12

Kapitalforvaltning

- Inventarier Not 12 11 87

Centralt

- Byggnader och mark Not 11, 24 13 13

- Inventarier Not 12 2 196 2 203
Finansiella

Aktiva innehav

- Langfristiga fordringar, ej rantebarande 4 4

- Langfristiga fordringar, rantebarande 9 20

- Aktier och andelar Not 13 26 20

- Aktier i borsnoterade bolag Not 13 1034 1.037

Kapitalforvaltning

- Aktier och andelar Not 13 2595 1634

Centralt

- Langfristiga fordringar 33 6

- Aktier och andelar Not 13 2 3.703 4 2.725
Summa anléggningstillgangar 3.986 3.016
Omsattningstillgangar
Varulager

Kapitalforvaltning 14 14 - -
Kortfristiga fordringar

Aktiva innehav

- Kundfordringar 620 585

- Ovriga kortfristiga fordringar 46 51

- Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 34 40

Kapitalférvaltning

- Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 1 -

Centralt

- Ovriga kortfristiga fordringar 1 66

- Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 16 718 - 742
Kortfristiga placeringar

Kapitalforvaltning

- Aktier och andelar Not 14 38 51

Centralt

- Obligationer och andra vardepapper Not 15 443 481 2.213 2.264
Kassa och bank Not 15 79 79 47 47
Summa omsattningstillgangar 1.292 3.053
Summa tillgdngar 5278 6.069
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KONCERNEN

Mkr 1997-12-31 1996-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital Not 16
Aktiekapital 1128 1.252
Bundna reserver 390 362
Fria reserver 2.375 1231
Arets resultat 164 4.057 2.054 4.899
Minoritetsintresse 1 1 1 1
Avséttningar Not 17
Avséttningar for pensioner 79 75
Avsattningar for skatter 82 84
Ovriga avsattningar 50 211 95 254
Langfristiga skulder
Ej rantebérande skulder
Ovriga léngfristiga skulder 1 1 27 27
Réantebarande skulder Not 18
Checkrakningskredit 86 52
Bank- och reverslan 55 141 59 111
Kortfristiga skulder
Ej réntebérande skulder
Leverantdrsskulder 432 444
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 226 244
Ovriga kortfristiga skulder 171 829 53 741
Réntebdrande skulder
Bank- och reverslan 38 38 36 36
Summa eget kapital och skulder 5.278 6.069
Stéllda sakerheter
For egna skulder
Fastighetsinteckningar 55 53
FGretagsinteckningar 33 36
Kundfordringar 192 170
Ansvarsférbindelser Not 19
Borgens- och ansvarsforbindelser 161 169
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MODERBOLAGET

Resultatrakning

Mkr Not 23 1997 1996
Rorelsens intakter
Utdelning pa aktier  fran dotterbolag - -
fran Gvriga 135 135 83 83
Realisationsvinst pa vardepapper 123 2.355
Rantor fran dotterbolag 34 52
fran Gvriga 35 1
till dotterbolag -9 -16
till Gvriga -18 42 -21 16
Rorelsens kostnader
Forvaltningskostnader
- Externa kostnader -35 -40
- Personalkostnader -22 -37
- Avskrivningar -1 0
Ovriga rérelseintakter och kostnader 2 2
Aktieégartillskott -48
Resultat fore skatt 244 2331
Skatt 0 0
Arets resultat 244 2331
Mkr 1997 1996
Lopande verksamhet
Resultat fore skatt, realisationsvinster och aktieégartillskott 121 24
Aktiedgartiliskott - -43
Foréndring av rorelsekapital 306 -276
Anvant i [dpande verksamhet 427 -300
Forandring av aktieportfoljen
Dotterbolagsaktier: aktiedgartillskott - -33
forséljining av dotterbolag 199 1823
forvarv av dotterbolag -50 -
overfort till/fran borsholagsaktier -3 185
Borsholagsaktier: investering -1.757 -618
overfort fran/till dotterbolagsaktier 3 -185
forséljning 363 1298
Ovriga aktier: investering -145 -44
forséljning 121 59
Ovrigt: investering -3 =
Nettoférandring av aktieportfélien -1.272 2485
Kassaflode -845 2185
Finansiering
Foréandring av likvida medel 0 1
Forandring av kortfristiga placeringar -443 -
Foréandring av rantebérande fordringar och skulder 2293 -2.031
Inlésen av stamaktier -754 -
Inlosen preferensaktier - -5
L&mnad utdelning -251 -150
Summa forandring av finansiering 845 -2.185
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MODERBOLAGET

Balansrakning

Mkr 1997-12-31 1996-12-31
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Materiella

Byggnader och mark Not 24 13 13

Inventarier Not 25 2 15 0 13
Finansiella

Aktier i dotterbolag Not 26 359 476

Aktier, ej dotterbolag, se sid 28 Not 27 3.752 2.240

Ovriga aktier och andelar Not 27 2 4

Fordringar pa dotterbolag

- rantebdrande - 64

- gj rantebdrande - 300

Andra langfristiga fordringar 33 4.146 6 3.090
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar pa dotterbolag

- rantebdrande 4 1.837

- g] rantebdrande - 2

Ovriga kortfristiga fordringar 1 20

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 16 21 0 1.859
Kortfristiga placeringar Not 15 443
Kassa och bank 0 0
Summa tillgangar 4,625 4962
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital

Aktiekapital Not 28 1128 1.252

Reservfond 251 1379 251 1503
Fritt eget kapital

Balanserade vinstmedel 2425 976

Arets resultat 244 2.669 2331 3.307
Avséttningar
Avséttningar for pensioner Not 29 16 =
Avsattningar for skatter 29 45 25 25
Langfristiga skulder
Ej rantebéarande skulder

Utstdllda optioner enligt optionsprogram  Not 30 - - 25 25
Réantebdrande skulder Not 31

Checkrakningskredit 35 =

Bank- och reverslan 55 59

Skulder till dotterbolag 164 254 — 59
Kortfristiga skulder
Ej réntebérande skulder

Utstéllda optioner enligt optionsprogram  Not 30 11 -

Leverantdrsskulder 2 7

Skulder till dotterbolag 5 -

Ovriga kortfristiga skulder 11 5

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 64 93 26 38
Réantebdrande skulder

Skulder till dotterbolag 147 0

Ovriga kortfristiga skulder 38 185 5 5
Summa eget kapital och skulder 4.625 4.962
Stéllda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser
Borgensforbindelser for dotterbolag 159 192
Andra ansvarsforbindelser 2 2
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Bokslutskommentarer och noter

Frdn och med 1997 tillimpas den nya EU-
anpassade arsredovisningslagen. Den har for
Ratos inneburit forandringar i uppstaliningen av
resultat- och balansrdkningarna samt tillamp-
ning av kapitalandelsmetoden. Jamférelsedrets
resultat- och balansrékningar har anpassats en-
ligt de nya reglerna.

Ratos &r att betrakta som ett rent investments-
bolag. Detta forhallande gor att intressebolags-
redovisning, for moderbolagets direktagda intres-
sebolag, bedéms mindre vél visa verksamhetens
resultat och stélining. Mot denna bakgrund redo-
visas resultat- och balansrdkningarna bade utan
och med kapitalandelsmetod (not 1). Koncernens
fria kapital ar lika stort i bada fallen. Resultat-
andelarna for moderbolagets direktagda intres-
sebolag redovisas med ett kvartals forskjutning
pa grund av att senare information frén intresse-
bolagen ej ar konsekvent tillganglig.

Bokslutet &r uppréttat med beaktande av Redo-
visningsradets rekommendationer.

KONCERNREDOVISNINGS-
PRINCIPER

Konsolidering

Koncernredovisningen omfattar Forvaltnings-
aktiebolaget Ratos (publ) och de foretag dér
Ratos direkt eller indirekt vid arets utgng &ger
ratt att rosta for mer &n 50% av rostetalet.

Koncernbokslutet uppréttas enligt Redovis-
ningsradets rekommendation om koncernredo-
visning och med tillampning av forvarvsmetoden.

Intressebolagsredovisning (not 1)

Koncernen tilldmpar intressebolagsredovisning
enligt kapitalandelsmetoden for intresseforetag,
i vilka koncernen har l&gst 20% och hdgst 50%
av rostandelen. Kapitalandelsmetoden innebér att
det i koncernen bokférda vardet pa aktierna i
intresseforetagen motsvaras av koncernens andel
i intresseforetagens egna kapital samt eventuella
restvarden pa koncernmassiga Gver- och under-
varden. | koncernens resultatrakning redovisas
som "Andel i intresseforetags resultat” koncer-
nens andel i intressefdretagens resultat efter fi-
nansiella intékter och kostnader justerat for av-
skrivningar pa forvarvade Gvervarden. Koncer-
nens andel i intresseféretagens redovisade skatter
ingdr i koncernens skattekostnader. Vinstande-
lar, som har upparbetats efter forvarven av in-
tressefretagen och som &nnu inte realiserats ge-
nom utdelning, redovisas i kapitalandelsfonden.
Kapitalandelsfonden utgér en del av koncernens
bundna egna kapital.

Obeskattade reserver

Eget kapitalandel av obeskattade reserver redovi-
sas som bundet eget kapital och ingér i bundna
reserver. Skatteandelen av obeskattade reserver
redovisas som latent skatt och klassificeras som
avsattning. Forlustavdragen asatts varde till den
del de & mojliga att utnyttja och dessutom kan
avraknas mot befintlig latent skatteskuld.

Omrékning av utldndska dotterbolag

Ratos foljer det forslag till rekommendation som
Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR givit ut.
De utlandska dotterbolagen omraknas till svens-
ka kronor genom att samtliga poster i balansrak-
ningen omraknas till balansdagskurs och samtli-
ga poster i resultatrékningen till genomsnittskurs
under aret. Omrakningsdifferenser som uppstér
vid denna omrakningsmetod redovisas direkt i
koncernens eget kapital.

Forvérv och forséljning av bolag

Under aret avyttrade bolag ingar i koncernens
resultatrékning med intéakter och kostnader un-
der innehavstiden. Vid forvérv av bolag inklude-
ras bolagets resultat frin och med forvarvstid-
punkten i koncernens resultat.

OVRIGA REDOVISNINGS-
PRINCIPER

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

Ratos féljer Bokféringsnémndens rekommenda-
tion nummer 7.

Det innebér att fordringar och skulder i utlandsk
valuta vid bokslutstillféllet varderas till balansda-
gens kurs. Skillnaden mellan tidigare bokfort var-
de och balansdagens vérde resultatfors. Orealise-
rade kursvinster pa langfristiga fordringar och
skulder i utlandsk valuta avsétts i det enskilda
bolaget till en valutakursreserv. Valutakursreser-
ven redovisas darvid som bokslutsdisposition i
resultatrdkningen och som obeskattad reserv i
balansrakningen.

Pagaende uppdrag

Inom speditionsrorelsen resultatavraknas uppdra-
gen nar de ar genomforda.

Filmrattigheter, TV8

Anskaffningskostnaden for filmréttigheter akti-
veras som varulager. Filmréttigheter kostnadsfors
utifrén faktisk sandningstid.

Pensionsataganden

De pensionsataganden som ej regleras med for-
sakringspremier eller inbetalningar till stiftelser
redovisas som avsattning i balansrakningen.
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Planenliga avskrivningar

Avskrivningar enligt plan bestdms med ledning
av tillgangarnas anskaffningsvarden och berakna-
de ekonomiska livsléngder. Maskiner och inven-
tarier skrivs av med 10-20%, dataprogram med
33%. Byggnader skrivs av med 1-4%. Avskriv-
ning av goodwill sker med 7-20% efter individu-
ell prévning. Goodwill som uppkommit vid for-
varv med forvantat uthalligt ekonomiskt resultat
och kassaflode samt som givit en betydande mark-
nadsposition skrivs av pa 15 ér.

Jamforelsestorande intakter och
kostnader i Ratos

I enlighet med Redovisningsradets rekommen-
dation nummer 4 redovisas jamforelsestdrande
intékter och kostnader i resultatet fore avskriv-
ningar.

Jamforelsestorande intékter och kostnader sérre-
dovisas med det grundlaggande syftet att i dvrigt
kunna redovisa det l6pande resultatet i Ratos-
koncernen samt oka jamférbarheten mellan éren.

For rorelsebolagen identifieras féljande jamforel-

sestdrande poster

— Awyttring av fastighet

— Auvyttring av aktier

— Forsakringsersattning vid forlust av
anlaggningstillgang

— Nedskrivning av anlaggningstillgangar
(som ej redovisas som strukturkostnad)

— Strukturintakt/-kostnad

For att posterna skall sérredovisas maste de for
Ratos-koncernen uppgé till materiella belopp.

Strukturkostnad avser strukturella forandringar i
rorelsebolagen som i forhallande till rorelsebola-
gens verksamhet ar betydande och tillfalliga och
kan avse avyttring av verksamhet, avveckling av
(hela eller del av) verksamhet, nedskrivning av
anlaggningstillgngar (om den har samband med
en strukturférandring).

Kursdifferenser pa valutasakringslan
och terminer

Realiserade och orealiserade kursvinster/kursfor-
luster pa valutasakringslan och terminer, exklu-
sive valutasakringslan pa borsportfoljen, fors i kon-
cernredovisningen direkt till eget kapital till den
del de motsvaras av omrakningsdifferenser vid
omrékning av utlandska dotterbolag. Eventuellt
resterande kursvinster/kursforluster redovisas i
resultatrakningen.



KONCERNEN

NOT 1

Koncernredovisning med tilldmpning av Kapitalandelsmetoden

Resultatrakning, Mkr 1997 1996
Nettoomsattning 4.833 9.954
Ovriga rorelseintékter 17 29
Ovriga externa kostnader -4.313 -7.845
Personalkostnader -618 -1.840
Avskrivningar -60 -264
Andelar i intresseforetags resultat 222 130
Rérelseresultat efter avskrivningar 81 164
Resultat fran ovriga vardepapper och
fordringar som &r anlaggningstillgangar 186 2,064
Ovriga ranteintékter och liknande resultatposter 86 258
Nedskrivningar - -65
Réantekostnader och liknande resultatposter -31 -210
Resultat fére dispositioner och skatt 322 2211
Skatt pa arets resultat -2 -14
Skatt fran intressebolag pa arets resultat -56 -36
Ovriga skatter 3 -42
Minoritetens andel av arets resultat 0 -1
Arets resultat 267 2118
Balansrakning, Mkr 1997 1996
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgdngar 87 88
Materiella anlaggningstillgangar 196 203
Finansiella anlaggningstillgdngar 4.034 2.959
Summa anlaggningstillgangar 4.317 3.250
Omséttningstillgangar
Varulager mm 14 1
Kortfristiga fordringar 718 741
Kortfristiga placeringar 481 2.264
Kassa och bank 79 47
Summa omsattningstillgangar 1.292 3.053
Summa tillgdngar 5.609 6.303
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital, not 16 1.849 1.849
Fritt eget kapital, not 16 2.539 3.284
Eget kapital 4.388 5133
Minoritetsintresse 1 1
Avsattningar 211 254
Langfristiga skulder 91 85
Kortfristiga skulder 918 830
Summa eget kapital och skulder 5.609 6.303
Andelar i intresseforetag i moderbolaget
Koncernvarden, Mkr

1997
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid érets borjan 1.052
Investeringar 27

1.079
Ackumulerade resultatandelar mm
Vid érets borjan 234
Arets resultatandelar efter skatt 161
Avgar utdelningar fran intresseforetag -59
Arets omrékningsdifferens -2
Effekt av att aktieinnehav har blivit intresseforetag -5
Utstéllda optionspremier -2
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Koncernmassigt varde 1.406
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Forts. NOT 1

Specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i intresseforetag i
moderbolaget

Kapital-
Intresseforetag, org.nr, sate Antal Andel,%  andel, Mkr
Dahl, 556256-0085, Stockholm 5.824.000 28 350
Esselte, 556011-4554, Stockholm 4.450.780 13 403
Prifast, 556006-4973, Stockholm 7.098.652 35 449
Scandic Hotels, 556299-1009,
Stockholm 4.930.000 29 169
Netch Technologies, 556505-1801, Lund 333 25 6
Teligent, 556398-7154, Nynashamn 2.863.552 28 29
1.406

Nestron (London), Drumheid (Stockholm) och Scandinavian Aircraft
Leasing (Stockholm) &r intressebolag, i centralt placerade dotterbolag,
med ringa kapitalandelar.

NOT 2

Resultat fran heldgda dotterbolag

Mkr 1997 1996
Nettoomséttning 4.832 9.954
Ovriga rorelseintakter 12 22
Ovriga externa kostnader -4.229 -71.776
Personalkostnader -579 -1.774
Avskrivningar -57 -263
Jamforelsestdrande poster -31 -22

Andelar i intresseforetags resultat 7 7

Rérelseresultat efter avskrivningar -45 148
Resultat fran ovriga vardepapper och

fordringar som &r anlaggningstillgangar - 11069
Ovriga ranteintékter och liknande resultatposter 16 39
Nedskrivningar

Réantekostnader och liknande resultatposter -13 -84
Resultat fére dispositioner och skatt -42 1.209

Under 1997 och 1996 ingar Inter Forward hela aret. Dahl och Scandic

ingar endast till del av 1996.

Nettoomséttning per rorelsegren och geografisk marknad, Mkr

1997
Nettoomsattning per rorelsegren, division
Allménspedition bil 2.305
Flyg/sjo 1371
Jarnvag 1.233
Ovrigt 67
Elimineringar -144

4.832
Nettoomséttning per marknad
Norden 3,635
Frankrike 332
Tyskland 435
England 347
Asien 37
Ovrigt 46

4.832

Y Inkluderar rearesultat vid avyttring i samband med bérsintroduktion av
Dahl och Scandic.



Forts. NOT 2

Andelar i intresseféretag inom Inter Forward

Mkr 1997

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 11

Investeringar 1
12

Ackumulerade resultatandelar

Vid érets borjan 9

Arets resultatandel 5

Vérde enligt balansrékning 26

Specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i intresseforetag

inom Inter Forward

Kapital-

Intresseforetag, org.nr, sate Andel,%  andel, Mkr
Oy Railtrans, Finland 50 12
Prorail GesmbH, Osterrike 33 1
Jerre Timbertrans GmbH, Tyskland 26 0
Cargo Link AB, 556187-6880, Sigtuna 45 1
Malmé flygfraktterminal AB, 556061-7051, Malmo 21 1
Cargo Center Sweden KB, 556030-8374, Sigtuna 20 7
Sweden Air Cargo Terminals AB, 556148-2869, Sigtuna 50 3
AS Speditorterminalen, Norge 50 1
KS Speditdrterminalen, Norge 50 0
GTS Prha Sped. s.r.o., Tjeckien 30 0
26

Kapitalandelens véarde dverensstimmer med &garandelen av eget kapital for

respektive intressebolag.

NOT 3

Avskrivningar enligt plan

Aktiva innehav Ovrigt
Mkr 1997 1996 1997 1996
Inventarier 31 209 2 1
Byggnader 8 9 0 0
Ovrig fast egendom - 0 - -
Goodwill 18 40 1 -
Balanserade kostnader - 5 - -

57 263 3 1
NOT 4
Utdelningar

Aktiva Kapital-
Mkr innehav  forvaltning  Summa
Intressebolag 59 - 59
Finansiella anlaggningstillgangar - 76 76
Finansiella omsattningstillgangar - 1 1
Summa 59 77 136
NOT 5
Realisationsvinster
Aktiva Kapital-

Mkr innehav  forvaltning  Summa
Intressebolag 0 - 0
Finansiella anlaggningstillgangar - 94 94
Finansiella omsattningstillgangar - 15 15
Summa 0 109 109
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NOT 6

Resultat fran dotterbolag (avser TV8 under 4:e kv 1997)

Mkr 1997
Rorelsens intakter 1
Externa kostnader -11
Personalkostnader -7
Avskrivningar -1
Rorelseresultat efter avskrivningar -18
Skatt -
Arets resultat -18
Koncernméssig goodwill-avskrivning -1
-19
NOT 7
Forvaltningskostnader
Mkr 1997 1996
Externa kostnader -39 -45
Personalkostnader -32 -66
Avskrivningar -1 0
Summa -72 -111

| personalkostnaden ingdr kostnaden for syntetiska optioner med 6 (37) Mkr.

NOT 8
Finansiella resultatposter, centralt

Mkr 1997 1996
Finansiella anlaggningstillgangar 1 -
Finansiella omsattningstillgangar 52 27
Summa 53 27
NOT 9
Koncernens skatt
Mkr 1997 1996
Betald skatt -2 -14
Latent skatt 3 -42
Andel i intresseforetags skatt (Inter Forward) -2 -2
-1 -58
Andel i intresseforetags skatt (moderbolaget) -54 -34
-55 -92
NOT 10
Goodwill
Mkr 1997
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 167
Investeringar 13
180
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan -74
Arets avskrivningar -19
-93
Vérde enligt koncernbalansrakningen 87
Varav Aktiva innehav 74
Kapitalfrvaltning 13
NOT 11
Byggnad och mark
Mkr 1997
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 176
Avyttring -2
Omrékningsdifferens 2
176



Forts. NOT 11 NOT 14
Mkr — . 1997 Kapitalférvaltningen
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid érets borjan -62 Aktier och andelar, omsattningstillgangar
Avskrivningar -8 Nominellt  Bokfért Bors-
Avyttring 3 Mkr Antal varde  varde vérde
67 CashCap 2193 00 00 00
i ) o HealthCap KB 10.000.000 100 101 10,0
Varde enligt koncernbalansrakningen 109 HealthCap KB Colnvest KB 10.000.000 100 101 10,0
Varav  Aktiva innehav 96 MTG B 50.000 03 32 24
~ Ovrigt 13 Swedish Match 200.000 04 49 53
Taxeringsvarde, Sverige 91 Avalon Oil 190.000 MGBP 0,0 24 14
Rékenskapsarets betalda hyror avseende fastigheter samt framtida hyres- NEETE AIummulm SO IR 4 A
kostnader for ingdngna avtal uppgar till: Alfred Berg Rurik Fund 300.000 - 21 53
SBC Bangkok Set 50 IDX
1997 1998 1999 2000 2001 2002 Perles 31/3-99 191.000 _ 10 08
Lokalhyror 70 62 45 36 20 6 Nikkei 225 Call 981227 20 - 1,0 0,2
Summa aktier och andelar 37,6 376
NOT 12 Dessa vardepapper, som ar omsattningstillgangar ar varderade kollektivt.
Inventarier Det innebér att i de fall bokforda varden pa vissa aktieslag Gverstiger
Mkr 1997 borsvérdet per 1997-12-31 kompenseras denna skillnad av att andra poster
— ar vdrderade lagre &n borsvérdet.
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 257 NOT 15
Investeringar 37
Awttring -39 Obligationer och andra vardepapper
Omrékningsdifferens -18 MKr 1997 1996
Ackumulerad Krivni liat ol = Statsobligationer 80 288
e ST 168 Statsskuldvéxar 260 1.289
10 arets borjan ) Foretagscer tifikat 103 630
Arets avskrivning -33 o
. Ovrigt = 6
Avyttring 32
Omrakningsdifferens 19 443 2213
150 fassa |
Virde enligt koncernbalansrakningen 87 | likvida medel ingar enligt tullagen avskilda medel med 26 (27) Mkr.
Varav Aktiva innehav 74
Kapitalforvaltning 11 NOT 16
Ovrigt 2 )
. } . . ) Eget kapital
Rakenskapsarets betalda leasingavgifter avseende inventarier samt framtida
avgifter for ingangna avtal uppgar till: Aktiekapital Mkr
1997 1998 1999 2000 2001 2002 Balans 1996-12-31 12521
44 40 23 8 2 0 Inlésen av aktier -1236
NOT 13 Balans 1997-12-31 11285
Aktier och andelar Bundna fonder
Nominellt  Bokfort Balans 1996-12-31 353,7
ks i el i Andring av redovisningsprincip — Inter Forward —
Aktiva innehav, aktier i bérsnoterade kapitalandelsmetod 1B 1997-01-01 81
bolag se (sid 28) 1.034
2 : ' 3618
Kapitalférvaltningen, aktier och i .
andelar (se sid 28) 2595 Arets omrékningsdifferens 7,6
Inter Forward (se not 2) 26 Forskjutning fritt/bundet 20,1
Centralt Balans 1997-12-31 3895
Anglo Scandinavian Balanserade vinstmedel
Aircraft Leasing KB 205 195 0,0 Balans 1996-12-31 1.234,2
DrumrJeid AB 205 00 00 Andring av redovisningsprincip — Inter Forward —
il Calbel 25 Kapitalandelsmetod B 1997-01-01 34
Nestron Ltd 2249500 MGBP 22 0,0
= 12308
Nestron Ltd ’ 1996 drs resultat 20512
Ratos Fastighets AB &ger 45% i det engelska fastighetsbolaget Nestron Ltd som &ger Af?dkrtlngo argr:g E)V|sn|ngslt|c> rt|n0|p = ity (e el = 27
25 industrifastigheter belégna framst i mellersta och syddstra England. Det bokforda licxtipa ISHEStlLd 0
vardet pa fastigheterna vid aret slut &r 29,4 MGBP Per 1996-12-31 marknadsvardera- 3.284,7
des dessa fastigheter till 25 MGBP Under ret har en fastighet avyttrats. Bolagets egna Férskjutning fritt/bundet 201

kapital per 1997-12-31 &r -05 (-1,6) MGBP och arets resultat uppgar till 1,1 (0,1)

Omrékningsdifferens -9,0
MGBP. Genom gjorda nedskrivningar och reserveringar & Nestron-innehavet ¢

’ ap " ; o Inlésen av aktier -630,6
upptaget till ett ungefarligt marknadsvérde per 1996-12-31 i Ratos balansrakning. Lamnad utdelning -250,4
Efter arets utgang har avtal tecknats om férséljning av 16 fastigheter for 24,2 MGBP
vilket &r i nivé med bokfort varde i Nestron. Nar affren &r helt genomférd kommer Balans 1997-12-31 2.374,6

aterstdende fastigheter att ha ett bokfort virde i Nestron pa 5,3 MGBP vilket &r i niva
med ett beddmt marknadsvérde.
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Forts. NOT 16

Med hénsyn till kapitalandelsmetoden, Mkr:

NOT 22

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

. MODERBOLAGET

Bundna fonder (enligt ovan) 1997-12-31 389,5 O OLAG o

Kapitalandelsfond 1996-12-31 2348 Loner och andra ersattningar

Forandring av kapitalandelsfond 1997 96,3 Mkr 1997 1996

Bundna fonder 1997-12-31, kapitalandelsmetoden 7206 Styrelse och VD, vwWD (Sverige) 73 74

Tillampningen av kapitalandelsmetoden okar resultatet 1997 med 103 (64) gargv tantlgrl'lr:j) Sveri (1'% (1é8)

Mkr. Motsvarande tal minskar fria reserver, varfor effekten pa det fria vriga anstallda (Sverige) 7 0

kapitalet &r noll. Kapitalandelsfonden uppgér till 344,1 Mkr vid érets slut. Summa 151 16,9
Sociala kostnader 9,6 11,6
(varav pensionskostnader) (29) (5,5)

NOT 17

Avsattningar

48 Mkr ar kreditforsékrat via FPG/PRI.

Latent skatt ingdr i avsattningen for skatter med 9 Mkr.

Minskningen av Ovriga avséttningar sammanhéanger med avveckling av
optioner kopplade till Nestron-innehavet.

NOT 18

Skulder till kreditinstitut

Mkr 1997-12-31
Forfallotidpunkt, mellan 1-5 ar efter balansdagen 86
Forfallotidpunkt, senare &n 5 ar fran balansdagen 55
141
NOT 19
Ansvarsférbindelser
Avser huvudsakligen ansvarsforbindelser for deldgda bolag.
NOT 20
Finansieringsanalys
Forandring av nettofordran Mkr
Balans 1996-12-31 2.065
Kassaflode =773
Inlésen av aktier -754
Ldmnad utdelning -251
Kursdifferens pa utlandslan -10
Balans 1997-12-31 277
NOT 21
Medelantal anstallda
Koncernen 1997 1997 1996 1996
Totalt  varav mén Totalt varav man
%-andel %-andel
Totalt 1.795 61 2.044 62
varav i
Sverige 1.040 58 1.098 58
Tyskland 166 66 344 71
Storbritannien 253 71 269 70
Frankrike 177 54 186 63
Norge 51 55 50 56
Finland 36 44 24 54
Danmark 18 72 19 63
Osterrike 7 71 15 67
Schweiz 9 78 10 80
Belgien/Luxemburg - - 4 75
Ovriga lander 38 63 25 56
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Av moderbolagets pensionskostnader avser 2,3 (5,3) Mkr styrelse och VD,
vVD. Bolagets utestdende pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 16,4
(15,9) Mkr.

Moderbolagets personal var under 1996 och fram till och med maj 1997
anstéllda i centralt placerat dotterbolag och dérefter i moderbolaget.
Uppgifterna om "Loner och andra erséttningar”, "Sociala kostnader” och
“Pensionskostnader” avser de samlade kostnaderna for 1997 respektive
1996. Jamforelsetalen for 1996 &r darmed andrade.

KONCERNEN
Loner och andra ersattningar

Styrelse, VD och vWD Ovriga
Mkr 1997 1996 1997 1996
Totalt 384 415 4103 4341
(varav tantiem) (34) (6,9) =) =)
varav
Sverige 192 20,6 2394 2350
(varav tantiem) (22) (4.8) =) =)
Storbritannien 6,0 48 495 445
(varav tantiem) (0,3) (0,4) =) =)
Tyskland 57 8,6 44,0 80,5
(varav tantiem) (0,5) (1,4) =) =)
Frankrike 1,6 23 433 458
(varav tantiem) (0,3) (0,2) =) =)
Ovriga lander 59 52 341 28,3
(varav tantiem) (0,2) (0,2) =) =)
Totalt

1997 1996
Sociala kostnader 157,1 166,0
(varav pensionskostnader) (29,2) (334)

Av koncernens pensionskostnader avser 5,2 (8,2) Mkr styrelse ochVD.
Bolagets utestaende pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 22,9 (22,5)
Mkr.

Ersattningar till ledande befattningshavare och styrelseledamoter

Under 1997 har till styrelsen utbetalats av bolagsstdmman beslutat arvode
om 1.150 tkr, varav 225 tkr till ordféranden. Till ordféranden utgar pension
grundad pa tidigare anstallning.

Lon och 6vriga formaner for verkstallande direktéren uppgick 1997 till
4.380 tkr varav tantiem 904 tkr. Grunderna for tantiem provas arsvis med
beaktande av koncernens mal. Tantiemet fér 1997 &r baserat pa Ratos-
aktiens totalavkastning i forhallande till Findatas avkastningsindex. Utgdende
tantiem (efter skatt) utbetalas i form av aktier i Ratos. Pensionsmdjlighet
finns fran 60 ars alder. Pension utgar med 70% av da gallande pension-
smedfdrande [6n mellan 60-65 ar, ca 55% mellan 65-70 ar och ca 50%
livsvarigt. Pensionen &r till fullo samordnad med allméan forsakring, annan
tjanstepension samt nuvarande pensionslofte. Omsesidig uppsagningstid &r
6 manader. Avgangsvederlag motsvarande 2 arsloner utgar och kan ej
utlosas av verkstéllande direktoren. Fér dvriga ledande befattningshavare i
Ratos-koncernen finns inga avtal avseende avgangsvederlag som uppgar till
mer &n 2 arsloner. Pension utgar fran 65 ars alder forutom i nagra fall.
Avgangsvederlag kan ej utlsas av enskild befattningshavare, forutom i ett
fall, vid &ndring av huvudagare.

Berakningsgrunderna for bonus har forandrats for ledande befattningshava-
re i moderbolaget. Bonus utgar framst baserat pa Ratos totalavkastning
under dret i forhallande till Findatas avkastningsindex. Utgdende bonus
(efter skatt) utbetalas i form av aktier i Ratos.



MODERBOLAGET

NOT 23
Rorelsens intékter

Erhallna Realisa- Rantor
Mkr utdelningar tionsvinst
Dotterbolag - - 25
Intresseforetag 59 29 -
Ovriga finansiella anldggningstillgdngar 76 94 -
Finansiella omsattningstillgangar - - 35
Skulder, externa - - -18
Summa 135 123 42

Forvaltningskostnader
| personalkostnader ingar kostnad for syntetiska optioner med 5,6 ( 37,3) Mkr.

Ovriga intékter och kostnader

| 6vriga intakter och kostnader ingdr resultatet for moderbolagets fastighet
med 2,1 (3,3) Mkr. varav avskrivning pa byggnad 0,3 (0,3) Mkr och
reparationskostnader 1,0 (1,0) Mkr.

Skatt

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Dessa innebér
att realisationsvinster ej dr skattepliktiga. | gengald skall investmentbolagen i
deklarationen ta upp en schablonintékt om 2 % av de innehavda aktiernas
marknadsvérden vid arets ingdng. Denna schablonintakt uppgick 1997 till
101 Mkr. Mottagna utdelningar &r skattepliktiga. Ldmnad utdelning &r
avdragsgill s& lange den inte medfor att sammanlagt taxerat underskott
uppkommer. Réntenetto och omkostnader &r avdragsgilla.

NOT 24
Byggnad och mark

Mkr 1997 1996

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 17,0 17,0

Investeringar = _
17,0 17,0

Ackumulerade avskrivningar enligt plan

Vid érets borjan -42 -39

Arets avskrivning 03 -03
-4.5 -42

Véarde enligt balansrékningen 125 12,8

Taxeringsvarde

Byggnad 46,8 33,6

Mark = -

NOT 25

Inventarier

Mkr 1997 1996

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 01 01

Investeringar Hib) 00

Avyttring -04 -

52 01

Ackumulerade avskrivningar enligt plan

Vid arets borjan -01 -01

Investering -31 -

Avyttring 0,4 _

Arets avskrivning -0,3 0,0
-31 -01

Vérde enligt balansrékningen 21 0,0
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NOT 26
Aktier i dotterbolag
Mkr 1997 1996
Bokforda varden
Vid érets borjan 4764 1.008,6
Investeringar 53,2 13
Avyttring -170,1 -545.2
359,5 476,4
Specifikation av moderbolagets innehav av dotterbolagsaktier
Forandring Bokfort
Dotterbolag, org. nr, site Antal Antal Andel, % varde, Mkr
InterForward in Stockholm AB,
556030-3488, Stockholm 2.400.000 100 300
Ratos Fastighets AB,
556308-3863, Stockholm 50.000 100 6,2
Fastighets AB Strémparterren,
556309-8481, Stockholm 10.000 100 01
TV8, 556507-2401, Stockholm  194.975 195.000 80 53,2
(Ratos Service AB) -5.000 =
359,5

Fullstandig férteckning éver koncernens bolag kan rekvireras fran Ratos.

NOT 27
Aktier, ej dotterbolag
Mkr 1997-12-31
Intressebolag 1214
Ovriga finansiella anldggningstillgangar 2538
Summa 3.752
Ovriga aktier och andelar
Mkr 1997-12-31
Intressebolag -
Ovriga finansiella anldggningstillgangar
Summa
Intressebolag
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 1.190
Investeringar 26
Premier for utfardade optioner -2
Summa 1214
Eget kapital Resultatandel
Specifikation andel efter skatt
Dahl 350 45
Esselte 390 47
PriFast 414 36
Scandic 169 27
Netch 1 -1
Teligent -2 0
1.322 154
NOT 28
Aktiekapital
Mkr
Stam A (21.727.060 a 12,50 ) 2716
Stam B (68.550.544 a 12,50 ) 856,9
90.277.604 11285

Aktier av serie A beréttigar till en rost och aktier av serie B till 1/10 rost.

Under éret har genomférts inlésen av 22.968 A-aktier och 9.869.404
B-aktier.

NOT 29

Avséttningar for pensioner
Ingen del av pensionsavsattningen ar kreditforsakrad via FPG/PRI.



NOT 30
Utstallda optioner enligt optionsprogram

Styrelsen i Ratos inférde i november 1993 ett optionsprogram omfattande
syntetiska optioner for ledande befattningshavare inom koncernen. Atgar-
den bedomdes positivt paverka koncernens fortsatta utveckling och
darmed vara till fordel for aktiedgarna.

Programmet omfattade initialt 21 personer som sammanlagt forvérvade
389.000 optioner. Betalt optionspris Gversteg aldrig 25% av arslénen.

Optionerna har en [optid pa fem ar (till november 1998). Efter split 4:1
under 1997 har optionerna ett I6senpris pa 23,60 kr/aktie. Optionerna
prissattes vid utstallandet pa marknadsmassiga villkor till 1,96 kr/st.Villkoren
baserades p& marknadsforhallandena 1993-11-24 da borskursen for Ratos
B-aktie var 21 kr.Varderingen genomférdes av tva externa varderare som
anvénde Black & Scholes modell och gjorde bedémningen av anvénda
parametervdrden i modellen. Bolaget medverkade ej vid finansieringen.

Av 1.556.000 (med hénsyn till split 4:1 1997) ursprungligt forvérvade
optioner har under 1997 528.000 utnyttjats.Vid arsskiftet 1997/98 ar
232.000 optioner utestaende. Inga befattningshavare i moderbolaget ager
langre optioner.

Optionernas varde har beraknats till 45,71 kr/st per 1997-12-31.Vérde-
forandringen under 1997 har belastat resultatet med 5,6 Mkr.

NOT 31
Skulder till kreditinstitut

Mkr 1997-12-31
Forfallotidpunkt, mellan 1-5 ar efter balansdagen 199
Forfallotidpunkt, senare &n 5 ar fran balansdagen 55

254

Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Forvaltningsaktiebolaget Ratos (publ)
Organisationsnummer 556008-3585

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och ré-
kenskaperna samt styrelsens och verkstéllande direktorens forvalt-
ning i Forvaltningsaktiebolaget Ratos AB for ar 1997. Det ar sty-
relsen och verkstallande direkt6ren som har ansvaret for rakenskaps-
handlingarna och forvaltningen. Vart ansvar ar att uttala oss om
arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa
grunaval av vér revision.

Revisionen har utforts enligt god revisionssed. Det innebdr att vi
planerat och genomfort revisionen for att i rimlig grad forsékra oss
om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vésentliga fel. En revision innefattar att granska ett urval av under-
lagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna.
I en revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och sty-
relsens och verkstéllande direktorens tillimpning av dem samt att
beddma den samlade informationen i arsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Vi har granskat vésentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelsele-
damot eller verkstallande dirketéren &r ersattningsskyldig mot bo-

laget eller pa annat sétt har handlat i strid mot aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att Var revi-
sion ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprattats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av bola-
gets resultat och stéllning, varfor vi tillstyrker

att resultatrdkningen och balansrdkningen for moderbolaget
och koncernen faststalls och
att  vinsten i moderbolaget disponeras enligt forslaget i

forvaltningsberattelsen.

Styrelseledamdterna och verkstallande direktéren har inte vidtagit
négon atgard eller gjort sig skyldiga till ndgon férsummelse som
enligt var bedémning kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, varfor vi tillstyrker

att  styrelsens ledamoter och verkstéllande direktdren beviljas

ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 18 februari 1998

L

Hans Karlsson
Auktoriserad revisor

f,g,v;.-—-.u' tu/f."t‘{'-c%_._-

Gunnar Widhagen
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Koncernledning
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Fredrik Sandelin, Hans Ekelund, Urban Jansson, Olle Isherg och Thomas Mossberg

URBAN JANSSON
VD

Styrelseordférande i Dahl,
Esselte, PriFast och Scandic
Hotels

Aktier i Ratos: 102.000

Ratos medarbetare.

THOMAS MOSSBERG
Vice VD

Styrelseledamot i Dahl och
Inter Forward

Huvudsakliga ansvarsom-
réden: Dahl, Scandic Hotels,
Investor relations

Aktier i Ratos: 36.600

HANS EKELUND
Ekonomidirektor

Huvudsakliga ansvarsom-
raden: Ekonomi, IT,

administration
Aktier i Ratos: 8.200
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OLLE ISBERG
Direktor
Styrelseledamot i PriFast

Huvudsakliga ansvarsom-
raden: Kapitalforvaltning,
Esselte, PriFast

Aktier i Ratos: 170.000

FREDRIK SANDELIN
Finansdirektor

Styrelseledamot i

Scandic Hotels
Huvudsakliga ansvarsom-
raden: Finansiering, skatter,
Inter Forward

Aktier i Ratos: 15.000



Styrelse

Sven Séderberg

Harry Faulkner Goran Grosskopf Urban Jansson

Mikael Lilius Olof Stenhammar Jan Sdderberg
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SVEN SODERBERG

Generalkonsul. Fédd 1928.
Styrelseordférande. Styrelseledamot sedan
1971. Bolagets verkstéllande direktér 1974-
1992. Styrelseordférande i Skandia. Styrelse-
ledamot i Incentive, Stora m fl. Norges
Generalkonsul i Stockholm.

Aktier i Ratos: 2.486.120

ERIK SODERBERG
Direktdr. Fodd 1926.

Vice ordforande. Styrelseledamot sedan 1958.

Bolagets verkstéllande direktor 1958-1969.
Ordftrande 1974-1993.

Aktier i Ratos: 1.783.654

LARS BERN

Tekn dr. Fodd 1942.

Styrelseledamot sedan 1989. Styrelseordft-
rande i Bern & Partners, Josse Car, Réttvise-
mérkningen, TNA och Tuben samt ledamot i
olika foretag och organisationer.

Aktier i Ratos: 17.200

Revisorer

HANS KARLSSON
Auktoriserad revisor, KPMG Bohlins

GUNNAR WIDHAGEN
Auktoriserad revisor, Ernst & Young

Revisorssuppleanter

ROLAND NILSSON
Auktoriserad revisor, KPMG Bohlins

TORBJORN HANSON
Auktoriserad revisor, Ernst & Young

HARRY FAULKNER

Direktdr. Fodd 1931.

Styrelseledamot sedan 1986.

F d verkstallande direktdr och koncernchef
i Alfa-Laval. Styrelseordférande i Arcona.
Styrelseledamot i bl a Aktiefrdmjandet,
Ahlstrdm (Finland), Astra, Bylock & Nord-
sjofrakt, Perlos Oy (Finland), Four Seasons
Venture Capital, SEB Fonder, Sabree (Dan-
mark), Tetra Laval m fl.

Aktier i Ratos: 4.000

GORAN GROSSKOPF

Professor, Jur. dr. Fodd 1945.

Styrelseledamot sedan 1996. Styrelseordférande
i Tetra Laval Group och Herenco AB.

Aktier i Ratos: 40.000

URBAN JANSSON

Fodd 1945.

Verkstéllande direktor i Ratos sedan 1992.
Styrelseordfdrande i Dahl, Esselte, PriFast och
Scandic Hotels. Styrelseledamot i S-E-Banken,
m fl.

Aktier i Ratos: 102.000

Hans Karlsson
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Styrelse och revisorer

MIKAEL LILIUS

Direktor. Fédd 1949.

Styrelseledamot sedan 1997. Verkstallande
direktor i Incentive. Styrelseledamot i
Huhtamaki Oy och Perlos Oy.

Aktier i Ratos: O

OLOF STENHAMMAR

Direktér. Ek dr h.c. Fédd 1941.
Styrelseledamot sedan 1994. Styrelseord-
forande i OM Gruppen. Styrelseledamot
i Trygg-Hansa, Trygg-Hansa Forsakring,
LjungbergGruppen, Novare Kapital AB,
Svenska Sjoraddningsséllskapet m fl.
Aktier i Ratos: 4.000

JAN SODERBERG

Direktor. Foédd 1956.

Styrelseledamot sedan 1993. Verkstéllande
direktor i AB Svenska Industriplast. Styrelse-
ledamot i Esselte.

Aktier i Ratos: 2.956.276

Gunnar Widhagen



Femarsoversikt

KR PER AKTIE 1993 1994 1995 1996 1997
Totalavkastning, % 170 -5 52 116 30
Substansvarde 35 36 50 74 85
Borskurs 21 19 28 58 71
Substansrabatt, % 40 47 45 23 17
L&mnad utdelning 0,88 1,00 150 2,50 3,00
Direktavkastning, % 42 53 55 43 42
Eget kapital 29 29 32 49 45
Resultat (efter redovisad skatt) 310 145 355 20,53 182

NYCKELTAL, KONCERNEN

Rantabilitet pa eget kapital, % 9 5 12 51 4
Rantabilitet pa sysselsatt kapital, % 11 8 12 44 6
Kassaflode efter investeringar/avyttringar 3.345 250 302 4218 =773
Soliditet, % 37 35 40 81 7
Soliditet inkl dold reserv, % 41 37 46 86 86
Medelantal anstéllda 9.189 9.675 9.753 2044 1795
Aktieportfoliens marknadsvérde, Mkr 2987 2974 3.159 5578 7592

KONCERNEN, Mkr

RESULTATRAKNING

Aktiva innehav

Resultat fran heldgda dotterbolag - 390 59 194 1209 -42
Utdelningar, 6vriga 10 11 102 31 59
Realisationsvinster, Gvriga - - - 876 -
Resultat fran Aktiva innehav - 380 70 296 2.116 17
Kapitalférvaltning

Resultat fran dotterbolag - - - - -19
Utdelningar 63 19 35 59 77
Realisationsvinster 896 197 265 86 109
Resultat fran Kapitalf6rvaltning 959 216 300 145 167
Centrala intakter och kostnader - 285 - 83 - 161 - 149 -19
Koncernens resultat fore skatt 294 203 435 2112 165
Skatt 17 - 56 - 77 - 58 -1
Koncernens resultat efter skatt 311 147 358 2,054 164
MODERBOLAGET, Mkr

Resultatrakning, sammandrag

Utdelning 72 30 133 83 135
Réntenetto -107 -59 -44 16 42
Ovriga intakter och kostnader netto -96 161 339 2232 67
Arets resultat -131 132 428 2331 244
Balansrakning, sammandrag

Balansomslutning 2954 3.302 3172 4962 4625
Aktier i dotterbolag (bokf vérde) 1.323 1.020 1.009 476 359
Aktier i 6vriga bolag (bokf varde) 1526 2032 1.840 2.244 3.752
Ovriga tillgangar 105 250 323 2242 514
Skulder 692 996 538 152 577
Eget kapital 2.262 2.306 2634 4.810 4.048

D Av styrelsen foreslagen utdelning
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Definitioner av nyckeltal

Soliditet
Redovisat eget kapital i procent av balansomslutningen. | eget kapital inraknas
minoritetsintresse.

Soliditet inklusive dold reserv

Redovisat eget kapital plus 100% av dold reserv i borsaktier och forvaltnings-
fastigheter i procent av balansomslutningen inklusive dolda reserver. | eget
kapital inréknas minoritetsintresse.

Sysselsatt kapital
Balansomslutningen minus réntefria skulder och kassa samt for dotterbolag
finansiella koncernfordringar.

Réntabilitet pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital. For dotterbolagen anvands
30% schablonskatt och bokslutsdispositioner exkluderas.

Rantabilitet pa sysselsatt kapital
Resultat fore rantekostnader, skatt och for dotterbolag ranteintakter pa finansiella
koncernfordringar i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.

Kassaflode

Med “kassaflode efter investeringar/avyttringar” avses rérelsens alla in- och
utbetalningar. Det inkluderar dven investeringar och avyttringar men exkluderar
all rantebarande finansiering. P4 sa sitt dverensstammer kassaflodet definitions-
massigt med forandringen av det réntebarande nettot fore valutakursforandringar
pa utlandska 1an och eventuella tillskott fran och utdelning till aktieagarna. Det
rantebérande nettot avser réantebérande lan minskat med kassa.

Ratos-aktiens totalavkastning
Ratos B-akties kursutveckling inklusive aterinvesterad utdelning och inlosenratt.

FORVALTNINGS AB RATOS (publ)

Drottninggatan 2

Box 1661

111 96 STOCKHOLM
Telefon 08-700 17 00
Telefax 08-10 25 59

Internet: www.ratos.se
E-post: ratos@ratos.se
Aktiedgarservice: 020-370 371
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