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Under 2018 avyttrades portfoljbolagen Gudrun Sjodén Group och

Jotul, och Ratos bolagsportfolj bestod i slutet av 2018 av 12 bolag. 2%

Under aret presenterade Ratos nya finansiella mal samt nya 9 AORG

investeringskriterier. Forandringar genomfordes i Ratos centrala
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erfarenhet. Vi har dven sett 6ver var bolagsstyrning och

styrelsesammansittning i flera av vara portféljbolag. e
Utover dessa initiativ har viktiga aktiviteter bedrivits i &
ortfoljbolagen. NMq /
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Las mer om det hiandelserika aret pa P sid 4-5 samt om \
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SEK omsidttning SEK EBITA anstallda
f ! bolags- Forslag till 0 50
forsdljningar utdelning 9 SEK
Resultatutveckling, MSEK 2018 2017 2016 2015 2014
Resultat fore skatt -69 658 -890 892 1367
varav Resultat/resultatandelar fran bolag 604 679 295 664 392
varav Realisationsresultat portfoljbolag 62 596 1672 1101 1390
varav Nedskrivningar portfoljbolag -600 -550 -1895 -565 -250
Resultat per aktie efter utspadning -1,40 0,72 1,79 1,29 3,22
Eget kapital (hanforligt till moderbolagets dgare) 8701 9 660 11283 12 882 14 027

* Hdnforligt till moderbolagets dgare.

Aret i korthet






Detta ar Ratos

Ratos, som grundades av familjen Soderberg ar 1866, ar en aktiv nordisk agare som investerar i
och utvecklar foretag. Ratos ar borsnoterat och investerar kapital fran egen balansrakning och har
en flexibel dgarhorisont i bolagen. Vi agerar sa som vi anser ar bast for varje enskilt bolag.
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Borsnoterat
investeringsbolag

Grundat av familjen
Soderberg

Flexibel
dagarhorisont

Fokus pa bolag med
huvudkontor i Norden

Ratos portfolj

Ratos portfolj bestar av 12 onoterade nordiska medel-
stora bolag. Bolagen agerar sjalvstandigt men kan delas
in i 6 sektorer baserat pa de branscher dar de verkar.

Omsiattningsfordelning per bransch

HEALTHCARE 2%

|

B sk um

FORETAGSTJANSTER 2%

De storsta branscherna sett till bolagens sammanvégda

omsattning inom respektive bransch ar Bygg, Industri
och Konsumentvaror/Handel. En utforlig beskrivning av
respektive bolag finns pa P sid 28-39.

BYGG 32%
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INDUSTRI 28%
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TECHNOLOGY, MEDIA, TELECOM 14%

aibel Ciab s/

KONSUMENTVAROR/HANDEL 21%
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Ratos affirsmodell

En central férvarvsgrupp pa Ratos ansvarar for
att utvardera och driva nya forvarv. Bolag och
teman foljs ofta Sver lang tid, och direktkontakt
etableras ocksa med 4gare och ledning fér
intressanta bolag vilka vi ibland féljer i flera ar.
Férutom att bolaget uppfyller Ratos in-
vesteringskriterier samt att det finns en tydlig
potential vad giller tillvaxt och I6nsamhet att
realisera skapar vi en optimal kapitalstruktur i
det férvdrvade bolaget for att stotta bolagets
operativa och transformativa utveckling.

PLANTASJEN. OASE

GUTDOORS

UTVECKLING

Ratos mal som dgare ar att skapa langsiktiga var-
den i vara bolag med fokus pa |6nsamhetsfor-
battringar och omsattningstillvaxt, [opande och
transformativt. Tillsammans med respektive
bolagsledning faststaller vi bolagens strategier
och ar tydliga kravstéllare och méjliggorare for
att sdkra och folja upp att de genomférs och ger
onskat resultat.

Som aktiv dgare tillfor vi innovationskraft,
erfarenhet, kompetens, kontakter och kapital i
de bolag vi investerar i.

Vi behaller vara bolag sa
lange vi anser oss vara den
bdsta dgaren samt sa linge
det skapar aktiedgarvarde
for Ratos.

Detta dr Ratos
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for framtiden

Som nytilltradd VD skrev jag i mitt VD-ord i arsredovis-
ningen fér 2017 "Ett fokuserat arbete som tar utgangs-
punkt i vara faktiska styrkepositioner kommer langsiktigt
att ge resultat”. Langsiktigt ar inte enbart géllande tiden
for att vinda en negativ resultatutveckling i Ratos. Lang-
siktigt ar nagot som i grunden definierar Ratos dgande och
darmed en av Ratos faktiska styrkepositioner. Vi investe-
rar kapital fran var egen balansrikning och kan darfor dga
bolag sé lange vi upplever att vi ar den basta dgaren. Lang-
siktigheten i dgandet var ocksa utgangspunkt for Ratos nya
finansiella mal som presenterades i juni 2018. Vara tre nya
finansiella mal innebar:

— att IRR-malet ersattes av en arlig tillvaxt for EBITA i
bolagsportfoljen.

— att ett nytt skuldsattningsmal etablerades som ska
uppnas genom hogre resultat i vara bolag, tillsammans
med en langsiktigt hallbar kapitalstruktur. Detta frigor
utdelningsbara medel fran bolagsportfélijen som ar néd-
vandigt for att generera en god aktieutdelning i Ratos
utan att behova silja portfdljbolag.

— att ovanstdende gora Ratos till en aktie som utvecklas
battre dn index for Nasdaq Stockholm &ver tiden.

Vért arbete under 2018 har tagit utgangspunkt i:
— Fokus pa utveckling av var bolagsportfolj

— Definiera kriterier for vara langsiktiga innehav
— Definiera kriterier for kommande investeringar

2018 har praglats av ett intensivt arbete med bolagsport-
foljen. Inga nya investeringar utanfér var bolagsportfolj har
genomforts. Agandet i tva bolag, Jatul och Gudrun Sjéden
Group, har avvecklats da de inte méter kriterierna for
vara langsiktiga innehav.

Arbetet i Ratos bolagsportfolj har utgatt fran att siker-
stalla Stabilitet, Lonsamhet och Tillvaxt i respektive bolag,
i den ordningen. Jag ar val medveten om att for vissa typer
av bolag, i en del marknader under en viss tid, kan tillvaxt
vara prioriterat framfor [dnsamhet. Stabilitet maste dock
alltid komma forst.

Att uppna stabilitet 4r nagot som ofta paverkar
resultatet negativt, pa kort sikt. Aktiviteter som byte
av ledning, investeringar i ny produktionsutrustning,
avskrivning av maskiner, inventarier, system och proces-
ser ar kostsamma. Som langsiktig dgare far man dock inte
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-Okus pa existerande
nnehav och nya malsattningar

vdja for dessa kostnader da atgirder av denna typ i en
turn-around situation ar en forutsattning for ett langsiktigt
vardeskapande.

Under aret har en rad atgirder vidtagits, inte minst
i det fjarde kvartalet. VD-skifte har skett och initierats i
tre bolag, Diab, Kvdbil och Speed Group. Produktions-
system har effektiviserats i Diab och HL Display. En mer
resultatfokuserad organisation har kommit pa plats i flera
bolag inklusive TFS i slutet av aret. Ny ordférande har
tillsats i tre bolag. Ratos innehar idag ordfdrandeposten i
tva av véara bolag. Flera andra prioriterade viardeskapande
initiativ har genomforts vilka jag tror vi kommer att kunna
se effekter av redan under 2019.

Sammantaget tycker jag att Aibel, airteam, Bisnode,
Diab och HL Display har utvecklats positivt under aret
aven om man inte kan skonja detta i Diabs siffror annu.
LEDIL fortsatter att leverera mycket god I6nsamhet i sin
bransch. Vi har fortsatt stora utmaningar i Plantasjen och
Speed Group. Utvecklingen i Plantasjen har resulterat i
en sankt vardering vilket innebar en nedskrivning av vart
bokférda varde. Detta innebar dock inte att ambitionerna
for Ionsamhet minskat men det kan komma att ta langre
tid an planerat att vanda utvecklingen. Plantasjen verkar
ocksa pa en detaljhandelsmarknad som just nu dr under
omstopning. Bolaget har ett starkt varumarke pa en
marknad som vaxer och dar kundupplevelse ar i fokus.
De stora projektnedskrivningarna i HENT i det fjarde
kvartalet ar givetvis mycket bekymmersamma och ar ett
resultat av en noggrann genomgang av projektportfoljen
i ett bolag som haft en mycket snabb tillvixt under de
senaste aren.

[ borjan av 2018 genomfordes forandringar av Ratos
investeringsorganisation. Vi minskade storleken, andrade
kompetensmixen och rollfordelningen. Vi flyttade ihop
fysiskt for snabbare kommunikation och beslutsfattande.
Vi dndrade ocksd incitamentsmodellen pa kort och lang
sikt for att anpassa den till vara nya finansiella mal och
koppla dem till utvecklingen av Ratosaktien.

| samband med érsskiftet 2018/19 togs steg tva i
utvecklingen av Ratos och var dgarstyrning. Den nya orga-
nisationen som tradde i kraft 1 mars 2019 har minskats
ytterligare for att effektivisera vart sitt att jobba och
innebdr att vara bolag indelas i tre affirsomraden.



m Consumer & Technology:

Bisnode, Kvdbil, Oase och Plantasjen
m Construction & Services:

Aibel, airteam, HENT och Speed Group
= |ndustry:

Diab, HL Display, LEDiL och TFS

De tre affirsomradena ansvarar for att vi har ratt ledning i
bolagen och att sakerstalla att prioriterade vardeskapande
initiativ identifieras, prioriteras och genomfors under
portféljbolagets ledning med hjalp av bolagens resurser
som ibland kan starkas upp med kompetens fran Ratos.
Tva nya funktioner tillkommer: Investments & Owner-
ship Excellence samt Talent management.
Ingenting ar viktigare for vart vardeskapande an att
tillse att vi har rdtt ledning i vara innehav. Att vara VD
i ett Ratosbolag innebar fullstandigt ansvar for resultat
och balansrdkning inom faststalld kapitalstruktur. For att
sakerstalla att vi far de basta kandidaterna erbjuds VD
och nyckelpersoner att investera i bolaget for att fa ta del i
framtida vardeskapande.

Hallbarhet

Vi dr overtygade om att det finns en stark koppling mellan
hallbarhet och langsiktigt vardeskapande. Vart hallbar-
hetsarbete utgar fran FN Global Compacts (UNGC)

tio principer for hallbart foretagande. Det dr genom
portfoljbolagens verksamhet som vi har den storsta
paverkansgraden genom vart dgarutdvande. Genom var
dgarstyrning arbetar vi for; att vara bolags styrelser har
ett integrerat hallbarhetsarbete, 6ka andel bolag som
klimatredovisar och att bolagen prioriterar mangfald och
jamstalldhet.

Engagemang och férmaga

Jag har tidigare flera ganger framhallit att omstdpningen av
Ratos kommer att ta tid. Som foretagsledare mots man
dessutom alltid av handelser man inte kunnat forutse men
jag tror att vi redan under 2019 kommer att kunna se en del
resultat av det som astadkommits av hangivna och skickliga
medarbetare i vara portfdljbolag och i Ratos AB. Allt hand-
lar till slut om manniskors engagemang och formaga.

Jag vill slutligen tacka alla hart prévade aktiedgare som
via styrelsen givet mig fortroendet att leda Ratos under
2018. Det ar ett viktigt uppdrag och jag ar 6vertygad om
att vi tillsammans kommer att lyckas.

L

Jonas Wistrom
Verkstdllande direktor
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2018 pa 5 minuter

Ett aktivt ar

Under 2018 presenterade Ratos nya finansiella mal och genomforde tva bolagsforsaljningar.
Dartill var aktiviteten i respektive bolag hog.

AIRTEAM EXPANDERAR TILL SVERIGE

airteam starker sin marknadsposition nar bolaget genom
forvarv av Luftkontroll Energy expanderar till Sverige.
Luftkontroll Energy har cirka 35 medarbetare med kontor
i Orebro. Bolaget erbjuder effektiva ventilations- och
energildsningar inklusive service och underhallstjanster.
Luftkontroll Energy har en stark marknadsposition, en bra
ledning och passar vil in i airteams affarsmodell.

HENT SALER
BOSTADSUTVECKLINGSVERKSAMHET

HENT har under aret salt storre delen av sin bostads-
utvecklingsverksamhet HENT Eiendomsinvest. For-
saljningen innebar en reavinst om 84 MNOK. HENT
Eiendomsinvest utgjorde majoriteten av HENTSs bostads-
utvecklingsverksamhet och omfattar cirka 1 200 pla-
nerade lagenheter dar HENTSs agarandel i genomsnitt
uppgick till knappt 50%. HENT har pa kort tid etablerat
sig som en aktor pa den norska bostadsutvecklingsmark-
naden, med en intention om ett langsiktigt engagemang.
Fredensborg Bolig bud var dock mycket attraktivt och
de ar en kopare med betydande kompetens att driva
verksamheten vidare.

6 2018 pa 5 minuter

AIBEL TILLDELAS NYTT KONTRAKT
FOR JOHAN SVERDRUP-FALTET

Equinor (Statoil) har tilldelat Aibel ett intentionsavtal
for projektering, inkdp och byggnation av dacket

till en processplattform pa Johan Sverdrup-faltet.
Kontraktet har ett virde om cirka 8 miljarder NOK.
Kontraktet, som ar Aibels storsta hittills och ett

av de enskilt storsta kontrakt som blivit tilldelat

pa norsk sockel, omfattar projektering, inkdp och
byggnation (EPC - Engineering, Procurement, Con-
struction) av en processplattform (P2) for utbyggna-
tionen av Johan Sverdrup-filtet, fas 2. Plattformen
kommer att besta av tre moduler, varav tva kom-
mer att byggas pa Aibels varv i Haugesund och den
tredje modulen pa Aibels varv i Thailand. Projek-
teringen startar omedelbart medan byggnationen
startar under 2019. Det fardiga plattformsdacket pa
cirka 23 000 ton ar planerat for leverans till Statoil
under 2022. Projektet kommer som mest att sys-
selsatta cirka 3 500 medarbetare.

RATOS AVYTTRAR | TUL

Ratos salde i borjan av 2018 samtliga aktier i dotterforeta-
get Jotul A/S (Jotul) till ett foretagsvarde om 364 MNOK
(enterprise value). Forsaljningen gav en positiv resultatef-
fekt om 26 MSEK. Fokus de senaste aren har varit att
effektivisera verksamheten for att forbattra Idnsamheten,
vilket givit resultat da bolaget uppvisat tillvaxt och en for-
battring av det operativa EBITA-resultatet. Ratos har agt
Jotul sedan 2006 och tidpunkten for bolaget att utvecklas
vidare med en ny agare var lamplig.



"ﬁl!‘usn ;r’ron: RATIO/Statsbygg

—ENT TECKNAR KONTRAKT
VART CIRKA 1 MILJARD KRONOR

HENT har fatt uppdraget att bygga delar av nya
Livsvitenskapsbygget vid Oslo Universitetet pa
uppdrag av Statsbygg. Orderviardet uppgar till
cirka 1 miljard NOK. Den nya fakulteten ar ett
samverkansprojekt som omfattar cirka 66 700
kvadratmeter. Kontraktet géller den sa kallade
samverkansfasen och innebar att HENT, Statsbygg
och 6vriga intressenter inkluderas i planeringen av
byggprojektet.

AW

RATOS AVYTTRAR SINA AKTIER |
GUDRUN SJODEN GROUP

Ratos salde under aret samtliga aktier, motsvarande en
agarandel om 30%, i intresseféretaget Gudrun Sjodén
Group till VD och grundaren Gudrun Sjédén. Gudrun
Sjodén atertog i samband med transaktionen fullt 4gande
av bolaget. Ratos erholl 225 MSEK jamfort med investe-
ringen i bolaget som uppgick till 160 MSEK.

=

]
[ ] . (]
OKAD SKULDSATT- TOTALAVKAST-
NING HOGRE
AN INDEX

VINST VARJE NINGSKVOT
AR <2.5X

RATOS PRESENTERAR )
NYA FINANSIELLA MAL

Ratos presenterade under aret nya finansiella mal som
fokuseras pa vinstutvecklingen i bolagsportféljen, Ratos
skuldsattningskvot samt Ratosaktiens totalavkastning.

1. Vinsten i bolagsportfdljen ska 6ka varje ar

2. En konservativ belaning i portféljbolagen med en ag-
gregerad skuldsattningskvot, inklusive Ratos AB, som
ska understiga 2,5x (Nettoskuld/EBITDA)

3. Totalavkastningen for Ratos-aktien ska Gver tid vara
battre an genomsnittet pd Nasdaq Stockholm.

SPEED GROUP FORVARVAR
SAMDISTRIBUTION OCH STARKER
DARMED SIN MARKNADSPOSITION

Speed Group forvarvade under aret Bonnier
Books dotterbolag, Samdistribution Logistik.
Samdistribution Logistik ar idag den ledande
logistikparten for den svenska bokmarknaden och
bedriver sin verksamhet i lokaler om 22 000 kvm
i Rosersberg i norra Stockholm. Med forvarvet i
Rosersberg har Speed Group nu betydande logis-
tikverksamheter pa strategiska platser som Boras,
Goteborg och Stockholm och starker sin position
som en betydande nationell logistikaktor.

SPEED GROUP AVYTTRAR
SPEED PRODUCTION OCH REN-
ODLAR DARMED SIN VERKSAMHET

Speed Group har avyttrat Speed Production AB.
Anledningen till forséljningen dr en renodling av
Speed Groups tjansteerbjudande dar fokus kommer
att ligga pa logistik samt bemanning, rekrytering och
utbildning.

2018 pa 5 minuter 7



Ratos ramverk

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvarv och utveckling av foretradesvis
onoterade nordiska bolag. Ratos ska over tid skapa hogsta mojliga aktiedgarvarde genom att som aktiv

agare forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag.

Ratos ska vara forstahandsvalet som dgare for att
utveckla bolag.

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar
av forvdrv och utveckling av foretrddesvis onoterade
nordiska bolag. Ratos ska over tid skapa hogsta mojliga
aktiedgarvarde genom att som aktiv dgare forverkliga
potentialen i ett antal utvalda bolag.

Under 2018 presenterades nya finansiella mal. Malen
fokuserar pé vinstutvecklingen i bolagsportféljen, Ratos
skuldsattningskvot samt Ratosaktiens totalavkastning:

= Vinsten i bolagsportfdljen ska 6ka varje ar
= En konservativ belaning i portféljbolagen med en

aggregerad skuldsattningskvot, inklusive Ratos AB,
som ska understiga 2,5x (Nettoskuld/EBITDA)

= Totalavkastningen for Ratos-aktien ska 6ver tid vara
battre an genomsnittet pa Nasdaq Stockholm

® Bolagsportfoljen fér 2018 uppnadde en EBITA,
justerat for Ratos dgarandelar, om 804 MSEK, att
jamfora med 1 048 MSEK™ for 2017

® Ratos skuldsdttningskvot uppgick till 3,4x

= Ratosaktiens totalavkastning uppgick till -30% att
jamfora med -4% for Nasdaq Stockholm

Under 2018 uppdateras Ratos kriterier for
nyinvesteringar. Bolagen inom Ratoskoncernen ska ha:

® Nordiskt huvudkontor
® God Idnsamhet jamfort med relevanta jamforandebolag
= Storlek >50 MSEK i EBITA

= Kassafldde och belaningsgrad som mojliggdr utdelningar
till Ratos

= Stark ledning och bolagskultur

Ratos har ingen given exittidpunkt for sina bolag, utan ar
en langsiktig dgare med en flexibel 4garhorisont tack
vare att vi bland annat investerar kapital fran egen
balansrakning. Ratos stravar efter att vara majoritets-
agare i sina bolag men kan dven vilja att saminvestera
med andra agare.

* Avser resultat for Ratos bolagsportfdlj per 2017-12-31, inklusive Jotul samt Gudrun Sjédén Group.

8 Vision, affdrsidé, investeringskriterier och finansiella mal



Ratos som dgare

Ratos affarsmodell

En central forvarvsgrupp pa
Ratos ansvarar for att utvar-
dera och driva nya forvarv. Vi
arbetar aven med industriella
radgivare som tillfor sektor-
expertis och stottar vart
forvarvsarbete genom att
utvardera bade investerings-
teman och specifika forvarvs-
mojligheter. Ofta diskuteras
forvarvsidéer direkt med

andra agare och entreprenorer
som sOker en ny agare for att
forverkliga sina visioner. Bolag
och investeringsteman foljs ofta
Over lang tid, och direktkontakt
etableras ocksa med dgare och
ledning for intressanta bolag
vilka vi ibland foljer i flera ar,
aven i de situationer dar de for
narvarande inte ar redo for en
ny partner/agare.

Forutom att bolaget uppfyl-
ler Ratos investeringskriterier
samt att det finns en tydlig
potential vad giller tillvaxt och
|onsamhet att realisera skapar
vi en optimal kapitalstruktur i
det forvarvade bolaget for att
stotta bolagets operativa och
transformativa utveckling.

Ratos mal som dgare ar att skapa
langsiktiga varden i vara bolag med
fokus pa Ionsamhetsforbattringar
och omsattningstillvaxt, lopande och
transformativt. Tillsammans med
respektive bolagsledning faststaller
vi bolagens strategier och ar tydliga
kravstallare och mojliggdrare for att
sakra och folja upp att de genomfors
och ger onskat resultat.

Som aktiv dgare tillfor vi innova-
tionskraft, erfarenhet, kompetens,
kontakter och kapital i de bolag vi
investerar i.

Vi bidrar med att rekrytera
nyckelpersoner, tillfora kapital som
ger bolagen mojlighet att satsa pa
exempelvis produktutveckling, for-
battrade kunderbjudanden och att
gora insteg pa nya marknader. Vi
erbjuder ett brett kontaktnat som
kan bidra med kunskap och nya
idéer for en langsiktig bolagsutveck-
ling. Det kan aven innebara att gora
tillaggsforvarv som ger intakts- och
kostnadssynergier eller investe-
ringar i ny produktionsteknologi
for att hoja effektivitet och
produktivitet.

Vi behiller vara bolag
sa lange vi anser oss
vara den basta dgaren
samt sa lange det ska-
par aktiedgarvarde for
Ratos.

Ratos som dgare 9



Ratos som dgare

En engagerad och aktiv dagare

Genom vart agande driver vi de initiativ som vi bedomer kommer att skapa mest varde for varje
enskilt bolag. Varje bolag agerar strategiskt, operativt och finansiellt oberoende av varandra, dock finns
det gemensamma namnare for vart agerande. Var utvecklingsmodell bygger pa tre grundstenar vilka
definierar Ratos dgande for att skapa langsiktigt varde i vara bolag.

1. Agande och bolagsstyrning

En av Ratos viktigaste prioriteter som dgare ar att tillsdtta
ratt VD och bolagsledning i respektive portféljbolag. Res-
pektive portfoljbolags ledning har ett tydligt och fullstan-
digt operationellt mandat och ansvar. Ett ndra samarbete
mellan bolagsledningen och dgaransvariga pa Ratos etable-
ras med en &verenskommen langtidsplan, och definierade
vardeskapandeinitiativ foljs upp [6pande.

VD och bolagsledning i portfdljbolagen erbjuds inci-
tament for vardeskapande i bolaget, detta for att skapa
ansvarstagande och en situation dér respektive bolags VD
och ledning kan fa ta del av bolagets framgang.

| de bolag vi investerar i, inférs en tydlig och transparent
struktur for bolagsstyrning. Vad giller styrelsesamman-
sattning tillimpas det vi anser vara mest vardeskapande
for respektive bolag, vilket kan betyda att Ratos sjalva
upptar posten som styrelseordférande eller att denna ar
externt rekryterad. Aven storleken pa styrelsen bedéms
fran bolag till bolag.

Forutom det styrelsearbete som vi bedriver i vara
bolag arbetar vi med grupper bestdende av VD, styrelse-
ordférande och Ratos dgaransvarig, som pa ett effektivt
satt bereder centrala fragor och paskyndar ett snabbt
beslutsfattande och agerande i respektive bolag.
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2. Basforutsattningar for att
skapa langsiktigt varde

Ratos arbetar med ett antal grundkrav mot vara bolag,
"Ratos Basics” och att dessa efterlevs. Dessa bygger pa:

En tydlig Ionsamhetsstyrning av bolaget och darmed en djup
forstaelse for bolagets I6nsamhetsbaserade nyckeltal.

Konkurrenskraftig benchmarking mot sina konkurrenter for att
skapa forstaelse for bolagets resultat inom dess sektor och
vad som ur resultatsynpunkt kan anses vara "best in class”.

Kundndgjdhet och férmagan att forsta och driva attraktivite-
ten med bolagets erbjudande ur ett langsiktigt perspektiv.

Personalutveckling och incitament for att attrahera, behalla
och utveckla personal och ledare. Ratos bolag ska pre-
miera talangutveckling och att arbeta med att skapa de
basta forutsattningarna for sina anstallda.

3. Verktygslada

| Ratos organisation finns erfarenhet samlad inom bland
annat strategiprocesser, affarsanalys, bolagsforvarv och
forsaljning, finansiering, redovisning, juridik, kommunika-
tion och inkop, som bidrar till bolagens utveckling. Till
Ratos har vi ett antal industriella radgivare knutna. De
bidrar med kunskap for bolagsutveckling och vid transak-
tioner. Vi bidrar ocksa med funktionella kontakter mellan
portfoljbolag for att 6ka nyttan mellan bolagen att ingd i
en storre koncern.



airteam - tillvixtresan mot Nordens ledande ventilationsbolag lll|airteam

”Vi letade efter en partner som skulle kunna f& airteam att vixa ytterligare och realisera bolagets fulla potential
och sdg Ratos som en etablerad och ansvarsfull investerare med en stark huvuddgare i familjen Séderberg.”

VARDESKAPANDET RESULTATET

POUL PIHLMANN, VD AIRTEAM

En skicklig ledning.
En skalbar affdrsmodell.

airteam stod ut pa marknaden tack
vare sin ledande marknadsposition,
kompetenta ledning och organisa-
tion, hoga tekniska kompetens och
branschledande I6nsamhet. Attrak-
tivt var dven airteams beprovade
och skalbara affirsmodell med en
flexibel kostnadsstruktur och en
bred kund- och projektportfdl;. |
partnerskap med grundarna inves-
terade Ratos under 2016 i airteam
for ett agande om 70% med en
gemensam malsattning att befasta
bolagets starka position i Danmark

samt expandera vidare i Norden dar

forsta steget var Sverige. Ett antal
nyckelpersoner fick ocksa mojlighet
att investera i bolaget.

Ett tatt samarbete.
En spdnnande tillvdaxtresa.

Genom att kombinera airteams branschex-
pertis med Ratos bakgrund att stddja tillvaxt-
bolag med en tydlig strategisk agenda, sags
marknaden Sver for att hitta lampliga tilliggs-
forvérv. Det forsta tillaggsforvarvet 2016 var
danska Ventek som stérkte airteams mark-
nadsposition i Nordjylland. | borjan av 2018
tog airteam ett strategiskt viktigt forsta kliv in
i Sverige genom forvarv av Luftkontroll Energy
i Orebro. Luftkontroll passade vil in i airteams
affirsmodell och det gavs dirmed méjligheter
att vaxa in i Sverige. | slutet av 2018 fortsatte
denna resa genom signering av forvarven av
Creovent och Thorszelius. airteam har dar-
med etablerat en stark marknadsposition i
den expansiva Malardalsregionen. Parallellt
med forvérvsaktiviteterna har airteam starkt
sin organisatoriska plattform och etablerat ett
Airteam Academy for att sdkerstilla den fort-
satta expansionen. Och viktigast av allt ar att
tillvaxtresan sker med bibehallet I6nsamhets-
fokus, som dr en central del av airteams DNA.

En nordisk aktér.
Synergieffekter realiserade.

Gemensamt for tillaggsforvarven
som airteam hittills genomfort
har varit stabila track-record,
starka ledningar och bra mark-
nadspositioner. Bolagens kun-
derbjudanden och arbetssitt

har ocksa passat vil ihop med
airteams affirsmodell. Betydande
synergier av forvarvet av Ven-
tek har redan realiserats inom
exempelvis inkdp. Av de svenska
forvdrven pagar resan mot inte-
gration och att dra nytta av varan-
dras kunskaper framéver.

OPERATIV EBITA OMSATTNING ANSTALLDA

850
ﬂ W

2016 2018% 2016 2018% 2016 2018%

LEDNINGENS ANDEL | BOLAGET

30%

* Inkluderar forvirv av Creovent och Thorszelius.
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Hallbart vardeskapande
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WE SUPPORT

Ratos skapar varde genom att driva positiv utveckling i vara bolag. Vi ar overtygade att det finns en
stark koppling mellan hallbarhet och langsiktigt vardeskapande. Som ansvarsfull investerare och agare
ar Ratos ambition att framja hallbar utveckling och medvetenhet kring hallbarhetsfragor i den egna

organisationen sa val som hos portfoljbolagen.

For Ratos innebar hallbart vardeskapande ett aktivt och
ansvarsfullt dgande som inkluderar hallbarhetsfragor.
Vart hallbarhetsarbete utgar fran FN Global Compacts
(UNGOQ) tio principer for hallbart foretagande och FN:s
principer for ansvarsfulla investeringar (PRI). Ratos rap-
porterar sedan 2015 enligt Global Reporting Initiative
(GRI) och arets rapport foljer GRI Standards niva Core
(se P sid 124 for GRI-index). Sedan 2015 lamnar Ratos in
var hallbarhetsredovisning till Global Compact fér Com-
munication on Progress (COP). Under aret har Ratos
undersokt hur vi kan bidra till och utvecklas i linje med
FN:s Globala mal genom att identifiera de mest relevanta
Globala malen fér Ratos verksamhet.

® Uppdatering av Ratos 6vergripande héllbarhetsmal uppdelade
pa investeringsprocessen, dgarstyrning och moderbolaget

= |dentifiering av hur Ratos kan bidra till FN:s Globala mal

B For att forebygga diskriminering och framja jamstalldhet och
mangfald har Ratos uppférandekod uppdaterats, samt fragor
angaende kriankande sarbehandling inkluderats i Ratos medar-
betarundersokning

= Granskning av portféljbolagens arbete med hallbarhet, compli-
ance och risk (enkat)

B Kvalitetssakring av portfoljbolagens héllbarhetsrapporter och
dess samstammighet med moderbolagets hallbarhetsrapport

B Anordnande av Hallbarhetsdag for héllbarhetsansvariga i port-
foljpolagen

B Erbjudande av ramavtal till portfoljbolag fér visselblasarsystem,

klimatredovisning och skydd mot barnpornografiskt material pa
datorer (NetClean Proactive)

Ratos mest vasentliga héllbarhetsfragor identifieras
genom omvarldsbevakning, branschanalyser, riskkart-
laggningar samt intressentdialoger. Sammantaget bildar
dessa analyser och dialoger Ratos vasentlighetsanalys.
Med utgangspunkt i de mest védsentliga aspekterna sétter
Ratos upp mal och handlingsplaner for att bedriva och
utveckla arbetet med hallbarhet samt stirka det langsik-
tiga vardeskapandet.
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Intressentdialogerna inbegriper att Ratos haller samtal
med de viktigaste intressentgrupperna och ber dem
prioritera bland de aspekter som Ratos bedomer har en
hog relevans for verksamheten och vardeskapandet.

Ratos senaste vasentlighetsanalys genomfordes
2016 och under 2018 har den diskuterats i Ratos
ledningsgrupp. Vasentlighetsanalysen bedoms i stort
som fortsatt relevant, med en forhojd prioritering av
aspekterna ”jamstalldhet och mangfald” samt "klimatpa-
verkan portfdljbolag”. Pa Ratos &r vi dvertygade om att
ett aktivt arbete med klimatpaverkan, jamstélldhet och
mangfald leder till 6kad innovation, Idnsamhet och starkt
konkurrenskraft.

Ratos vésentliga hallbarhetsaspekter med hogst prio-
ritet kan sammanfattas till foljande:

Topp 3 vdsentliga aspekter

m Sidkra transparent och god bolagsstyrning samt gora affarer
med god affarsetik och proaktivt anti-korruptionsarbete

m Driva ansvarsfullt foretagande i portfoljbolagen med sarskilt
fokus pa klimatpéverkan, jamstalldhet och méangfald

m Attrahera, utveckla och engagera moderbolagets medarbetare
genom en vilmaende och jamstalld arbetsplats med 6kad
mangfald

Som ett led i att sdkerstilla att var vdsentlighetsanalys
och hallbarhetsstrategi ar relevant dr var ambition att
under nastkommande ar se Over denna.

Med utgangspunkt i prioriteringen av de mest vésentliga
hallbarhetsaspekterna utformar Ratos évergripande mal
for Ratos som ansvarsfull investerare, agare och moder-
bolag. Mélen konkretiseras sedan till handlingsplaner och
uppféljningsaktiviteter.

Under 2018 har Ratos ledningsgrupp uppdaterat
Ratos 6vergripande mal med tillagg av jamstélldhet och
mangfald som mal for savdl den egna organisationen
som for portfoljbolagen. Ratos dvergripande mal for
2018 framgar av tabellen Overgripande mdl for Ratos som
ansvarsfull Ggare pa p sid 13.



6vergripande malsdttningar

OVERGRIPANDE MAL FOR RATOS SOM ANSVARSFULL AGARE

Status

B |nvesteringar anpassas efter Ratos exkluderingskriterier
B Hallbarhetsaspekter dr en del av grundlig genomlysning vid férvary
B Hallbarhet 4r en viktig och integrerad del i framtida vardeskapande

Inga forvary av nya portfdljbolag genomférdes 2018

B Alla bolags styrelser har faststallt malsattningar for och foljer upp arbetet
med hallbarhet minst en gang per ar

B Hallbarhetsredovisning enligt GRI (Ratos majoritetsagda storre bolag)

® Oka andelen bolag som klimatredovisar

B Ratos bolag ska vara attraktiva arbetsgivare och efterstrava kad mangfald
och jamstilldhet

| samtliga vara bolag har styrelsen framlagt och diskuterat bolagens
hallbarhetsarbete under aret

7 bolag av 12 hallbarhetsredovisar enligt GRI Standards niva Core
42% av Ratos bolag klimatredovisar

Ratos arbetar for att sakerstilla att samtliga bolag foljer upp och
prioriterar detta

B Engagerade och motiverade medarbetare. En hilsosam arbetsplats
som framjar mangfald och jamstalldhet

B Hallbarhetsredovisning enligt GRI

B Klimatredovisning

Ratos foljer upp och prioriterar detta

Hallbarhetsredovisning enligt GRI Standards niva Core sedan ar 2015
Klimatredovisning utférs sedan 2016

Intressentgrupp Metod for interaktion "

Medarbetare pa  Intervjuer med representanter i samband med
Ratos intressentdialog 2016
®  Personalméten, medarbetarsamtal
m Strukturerade diskussionsgrupper med fokus pa
Ratos varderingar, foretagskultur, arbetsmetoder
och framtida utveckling

Medarbetare i m Intervjuer med representanter i samband med
Ratos bolag intressentdialog 2016

m Moten inom Ratos arliga funktionella forum (VD, CFO,

HR, Hallbarhet, etc)

Bolagens lednings- ™ Intervjuer med representanter i samband med

grupper och intressentdialog 2016
styrelseledaméter ™ Koncerngemensam utvdrdering av styrelsearbetet
Agare och ¥ Intervjuer med representanter i samband med
investerare intressentdialog 2016
m Deltagande i enkiter fran/eller dialog med
organisationer som CDP, RobecoSAM, Vigeo och
Sustainalytics
® Bolagsstimma
® Dialog och enskilda méten
Sakkunniga  Intervjuerisamband med intressentdialog 2016

W Samtal vid behov

" Totalt intervjuades 17 stycken under 2016 drs intressentdialog.

BEVAKNING OCH VISS
TRANSPARENS

RATOS PRIORITERADE
REDOVISNING HALLBARHETSFRAGOR

HOG

God bolagsstyrning

och transparens
God affarsetik,
anti-korruption

Affarsetik,

anti-korruption Driva ansvarsfullt

portféljbolagen foretagande i portfolj-
bolagen, risker och
mojligheter

Attrahera och utveckla

ratt medarbetare i

portféljbolagen
Attrahera och utveckla
ratt medarbetare i
Moderbolaget

Kriterier for
ansvarsfulla
investeringar

Manskliga réttigheter,

BETYDELSE FOR RATOS INTRESSENTER

Skatt Hallbar virdekedja  hilsa, sikerhet, arbetsvillkor,
Moderbolaget portfoljbolagen
Miljs, Jamstilldhet
klimatpaverkan L och mangfald
Moderbolaget Emissioner, R ffektivi £6lj-
4 Klimatpaverkan esurseffel t|vnt.et port olj
portféljbolagen bolagen (material, energi)

MEDEL

MEDEL  BETYDELSE FOR RATOS AFFARSVERKSAMHET  HOG

* Aspekten "Attrahera, utveckla rdtt medarbetare Moderbolaget” har relevans inom

organisationen. Resterande aspekter har relevans bade inom och utanfor organisationen.
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GLOBALA MALEN

for hallbar utveckling

Ratos arbete med FN:s Globala mal Med Ratos hogst prioriterade visentliga aspekter som
Som ett led i att framja héllbar utveckling har Ratos utgangspunkt har vi identifierat de Globala mél och del-
under dret undersokt hur vi kan bidra till FN:s Globala mal som Ratos bade kan bidra till mest samt fanga storst
mal. Globala malen antogs 2015 av FN:s medlemslander affarsmajligheter inom, se tabell nedan. Som stéd i iden-
med syftet att till ar 2030 avskaffa extrem fattigdom, tifieringsprocessen anvinde vi bland annat An Analysis of
minska ojamlikheter, 16sa klimatkrisen samt framja fred the Golas and Targets utvecklad av GRI och UN Global
och rattvisa i varlden. Compact.

RATOS PRIORITERADE GLOBALA MAL OCH DELMAL

Visentlig aspekt - Topp 3 Globalt mal Globalt delmal
Sakra transparent och god bolagsstyrning samt 16.4 Bekdmpa organiserad brottslighet och olagliga finans- och vapenfléden
gora affarer med god affarsetik och proaktivt 16.5 Bekdmpa korruption och mutor

anti-korruptionsarbete

Driva ansvarsfullt féretagande i portféljbolagen 5.1 Utrota diskriminering av kvinnor och flickor
med sarskilt fokus pa klimatpaverkan, ﬂ m 5.5 Sikerstall fullt deltagande for kvinnor i ledarskap och beslutsfattande
jamstélldhet och méangfald 10.3 Sikerstill lika rittigheter for alla och utrota diskriminering
12.2 Hallbar férvaltning och anvandning av naturresurser
m m 12.6 Uppmuntra foretag att tillimpa hallbara metoder och héllbarhetsredovisning.
13.1 Stdrk motstandskraften mot och anpassningsférmégan till klimatrelaterade katastrofer
13.3 Oka kunskap och kapacitet for att hantera klimatforiandringar

Attrahera, utveckla och engagera moder- 5.1 Utrota diskriminering av kvinnor och flickor
bolagets medarbetare genom en vdlmaende 5.5 Sikerstall fullt deltagande for kvinnor i ledarskap och beslutsfattande

och @mstilld arbetsplats med hég mangfald 10.3 Sikerstdll lika réttigheter for alla och utrota diskriminering
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Ratos som ansvarsfull investerare och agare

Ratos arbete som ansvarsfull investerare och dgare har
hog prioritet eftersom den direkta paverkan i moder-
bolaget ar begransad i forhallande till portféljbolagens
paverkan. Hallbarhet ar en integrerad del av savil Ratos
investeringsprocess som i det I6pande agarutévandet.
Ratos arbete som ansvarsfull investerare och agare
utgar fran ett antal relevanta policyer och riktlinjer
faststéllda av Ratos styrelse bestdende i huvudsak av en
uppfoérandekod, en policy for hallbarhet och ansvarsfulla
investeringar samt en miljopolicy (se Ratos hemsida).
Policyramverket ar baserat pa FN Global Compacts tio
principer for hallbart foretagande samt FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (PRI). Uppférandekoden samt
policyn for hallbarhet och ansvarsfulla investeringar upp-
daterades och faststélldes av Ratos styrelse under aret.

Hallbarhetsaspekter utgér en del av Ratos grundliga
genomlysning vid forvarv. Som framgér av var policy for
hallbarhet och ansvarsfulla investeringar ingér foljande
exkluderingskriterier och stillningstaganden i var utvarde-
ring av potentiella forvarv:

Ratos exkluderingskriterier

Ratos VD har det Overgripande ansvaret for den kon-
cerndvergripande strategin och arbetet med héllbarhet
samt ansvarsfulla investeringar. Samtliga bolagsansvariga
hos Ratos har ett ansvar att sakerstalla att hallbarhet finns
pa respektive portfdljbolags lednings- och styrelseagenda.
Respektive portféljbolags VD och foretagsledning ar
operativt ansvariga for det egna hallbarhetsarbetet genom
direkt delegering av Ratos ledning.

Ratos investerar inom flera industrier och vara
portfdljbolag berors av en mangd olika risker och maijlig-
heter kopplade till hallbarhet. Ratos arbetar darfér med
en gemensam férvantansbild for portfljbolagen. Ratos
forvantningar pa bolagens hallbarhetsarbete utgar fran
relevant lagstiftning, erkanda internationella konventioner
samt Ratos policy for hallbarhet och ansvarsfulla inves-
teringar, miljopolicy och uppférandekod. En bedémning
av risker kopplat till krankningar av manskliga rattigheter
och sociala férhallanden, arbetsritt, miljo, korruption och
oegentligheter gors regelbundet som en del i Ratos arliga
riskkartlaggning. Alla portfoljbolag forvantas ha en pro-
cess for kartlaggning och hantering av respektive bolags
storsta risker.

Ratos investerar inte i bolag som

Ar verksamma inom vapenindustri

Bidrar till allvarlig miljéskada

Producerar eller aktivt tillhandahaller pornografi
Tillverkar tobaksprodukter

Ratos stdllningstaganden

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

Brott mot internationella konventioner
Ratos utévande av klimathdnsyn

| investeringsprocessen undersoker Ratos potentiella
investeringsobjekts risker, mojligheter och mognad inom
hallbarhet genom en s.k. due diligence. Bolagets risker och
arbete i relation till vasentliga hallbarhetsomraden kart-
laggs, vilket bland annat innebar att risker och mdjligheter
i bolagets verksamhet eller vardekedja kopplade till med-
arbetare, respekt for manskliga rattigheter, affarsetik och
motverkande av korruption identifieras. | undersokningen
ingar dven granskning av bolagets befintliga och forebyg-
gande arbete med identifierade risker.

En sammanfattad bedémning ingar i Ratos slutliga
beslutsmaterial infér investeringsbeslutet samt utgor en
rekommendation till den fortsatta agarstyrningen. Under
2018 slutfordes inga forvarv av portfoljbolag.

Det ar respektive portfoljbolags styrelse som har det
yttersta ansvaret for att bolaget foljer géllande lagar,
riktlinjer och policyer gdllande hallbarhet. Ett av Ratos
mal inom &dgarstyrning ar att samtliga bolag har faststallt
malsdttningar for samt foljer upp arbetet med hallbarhet
minst en gang per ar. Samtliga bolag skickar en status-
uppdatering avseende sitt hallbarhetsarbete till Ratos VD
arligen. Under 2018 har vi interagerat med 100% av vara
portféljbolag avseende miljdmassiga, social och ekono-
miska fragor.

For att underlatta bolagens arbete erbjuder Ratos
bland annat ramavtal avseende visselblasarsystem, skydd
mot barnpornografiskt material pa datorer (NetClean
Proactive) och klimatredovisning. Ratos ordnar ocksa
arligen natverksmoten for olika funktioner, dar Hall-
barhetsforum dr en plattform for att dela kunskap och
erfarenheter inom hallbar affarsutveckling.

Som ett led i arbetet med att vidareutveckla bolagens
hallbarhetsredovisning i linje med arsredovisningslagen
inforde Ratos 2017 ett krav pa hallbarhetsrapportering
enligt det internationella rapporteringsramverket Global
Reporting Initiative (GRI) pa alla storre majoritetsagda
bolag. For 2018 rapporterar 7 av 12 bolag i Ratos portfdlj
enligt GRI Core Standards.
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Hallbarhet i Ratos portfoljbolag

En sammanfattning av bolagens héllbarhetsarbete fram-
gar nedan. Se P sid 28-39 for kommentarer om respek-
tive bolags visentliga hallbarhetsfragor.

Alla Ratos bolag ska identifiera bolagets storsta miljo-
paverkan och implementera en miljépolicy/miljoplan. |
bolagens hallbarhetsrapporter sammanstills bland annat
energiforbrukning (kWh), relativ energiférbrukning,
avfallshantering och vattenforbrukning. Att mata och
folja upp utslapp av vaxthusgaser ar ett viktigt verktyg
for att minska klimatpaverkan. Ett av Ratos dvergri-
pande mal dr att 6ka andelen bolag som klimatredovisar
och for att underlatta bolagens arbete erbjuds samtliga
portfoljbolag ramavtal for klimatredovisningssystem.
42% av de bolag som Ratos ager per den 31 december
2018 rapporterar CO, enligt Greenhouse Gas Protocol
(GHG).

Ett antal av Ratos bolag har risker relaterat till miljo-
och klimatfragor, genom till exempel omstallningen till
en klimatneutral ekonomi, verksamhet i omraden med
okande frekvens av extremvader (t.ex. Gversviamningar)
eller verksamhet riktad till kunder inom utvinning av fos-
sila branslen.

* Miliopolicy eller ISO 14001-certifierade
produktionsenheter.

| Ratos-koncernen arbetar 12 300 medarbetare, vilka
alla bidrar till genomférandet av Ratos utvecklingsplaner
i respektive bolag. En férutsattning for implemente-
ringen av Ratos dgaragenda och hallbart virdeskapande
ar kompetenta och engagerade medarbetare med god
hélsa. Huvuddelen (92%) av de anstéllda arbetar i Nor-
den och ovriga Europa, 6% ar anstdllda i Asien, primart
Kina. Flera av Ratos bolag har verksamheter som innebar
forhojd risk for personskada for medarbetare. Andra ris-
ker relevanta for Ratos bolag innefattar psykosocial hélsa
samt risk for diskriminerande beteende. Vissa bolag har
risker kopplat till framtida kompetensforsorjning och
hog personalomsittning. Baserat pa identifierade risker
implementerar bolagen relevanta riktlinjer och proces-
ser samt bedriver ett systematiskt och forebyggande
arbetsmiljoarbete.

God och sédker arbetsmiljo, kompetensutveckling
samt jamstélldhet och mangfald ar prioriterade fragor
for Ratos. Bolagen ska implementera en uppférandekod
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i linje med Ratos uppforandekod, vari det faststalls att
erkédnda internationella konventioner, manskliga rattighe-
ter och arbetstagares rattigheter och villkor ska respek-
teras. | bolagens arliga héllbarhetsrapporter rapporteras
bland annat andel kvinnor i ledande befattning samt
implementering av visselblasarsystemsystem.

Koncernens medarbetare per geografiskt omrade 2018

Sverige 24%

Ovriga varlden 1%
Ovriga Asien 3%

Nordamerika 1% e
Ovriga Europa 15%

Norge 38%

Kina 3%
Polen 4% ~—
-~ -

Tyskland 4%

Finland 3%

Danmark 4%

(baserat pa medelantal anstllda i koncernen 2018)

Socialt ansvarstagande omfattar flera omraden, inklusive
kravstillande och uppféljning av underleverantorer, dar
respekt for manskliga rittigheter, avsaknad av tvangsar-
bete och rimliga arbetsvillkor ingar. Flera av Ratos bolag
har leverantorer och samarbetspartners i lander med
forhojd risk avseende brott mot manskliga rattigheter
eller arbetstagares rittigheter, varmed dessa fragor ar
prioriterade omraden dven i bolagens leverantérskedijor.
Andra risker kopplade till Ratos bolag inkluderar integri-
tetsbrott samt brister i kvalitet och sidkerhet i produkter
eller tjanster som kan leda till olycka eller personskada.

Respekt for erkdnda internationella konventioner,
manskliga rittigheter och arbetstagares rattigheter och
villkor ska framga i bolagens egna uppférandekoder samt
i arbetet och kravstallandet gentemot leverantorer och
andra parter i vardekedjan.

Den uppférandekod Ratos bolag implementerar
innehaller skrivningar gillande affarsetik och anti-
korruption. | Ratos instruktion avseende arbete med
hallbarhet, lagefterlevnad och risk finns vidare prin-
ciper for bolagens arbete med anti-korruption och
utveckling av anti-korruptionsprogram. Alla bolag ska



gora riskanalyser avseende korruption som en del av
den overgripande riskkartliggningen samt ha férebyg-
gande rutiner och processer for detta, anpassade till
riskbilden. Det forebyggande arbetet inbegriper bland
annat riktlinjer for anstallda, utbildningsprogram for
personer i riskstallning samt kravstallande och uppfél;j-
ning av affarspartners. Under dret har samtliga (100%)
Ratos portfoljbolag analyserats for korruptionsrisker.
Sex (50%) av Ratos bolag anses ha en forhojd risk

for korruption, exempelvis mutor, enbart baserat pa
narvaro i geografiska marknader med hogre risk (enligt
Transparency International) eller genom verksamhet i

utsatta branscher. Sedan 2016 ar Ratos huvudregel att
alla bolag ska ha ett visselblasarsystem implementerat,
for att sdkra visselblasares anonymitet. 100% av bolagen
som Ratos ager per den 31 december 2018 innehar ett

visselblasarsystem.
100%

Andel bolag med
visselblasarsystem:

Diabs kompositmaterial anvdnds fér applikationer inom
vindkraft-, transport-, bat- och flygindustrin. Av de Idtta och
starka kdrnmaterialen tillverkas energisndla bilar, batar och
flygblan och framférallt effektiva vingar till vindkraftverk.

Diab har bestdmt sig for att minska bolagets CO,-avtryck
och att gora detta i den takt som klimatvetenskapen kraver
— genom att matas mot sa kallade Science Based Targets.
Organisationen sciencesbasedtargets.org, undersoker om
ett bolags foreslagna reduktionsplan for CO, ligger i linje
med hur mycket en viss bransch behover minska utslapp av
CO, till atmosfaren, for att planeten inte ska virmas upp
mer an 2 grader. Efter en genomférd granskningen av Diabs
foreslagna Science Based Targets sa fick bolaget sina planer
for att na malen godkanda i september 2018.

Planen dar mycket konkret och tydlig och bygger pa tre
omraden; forbattra utnyttjandet av ravaror, effektivisera
utnyttjandet av naturgas och el, samt, baserat pé de lokala
forutsdttningarna, byta mot fornyelsebara kéllor om det ar
mojligt utan att addera kostnader.

Diab minskar CO,-avtrycket och frikopplar
tillvaxt fran CO,

Piab

Som del i dessa omraden har Diab bytt den svenska verk-
samhetens naturgas mot biobrinsle (trafiber), vilket bade
ger en besparing och en radikal minskning av CO,-avtrycket,
motsvarande cirka 5 procent for hela Diab Group. Detta
har méjliggjorts genom ett avtal med energibolaget Adven
AB vilket gér Diabs produktionsanlaggning i Laholm 100
procent fossilfri ar 2019. Hetvatten och vairme kommer att
genereras av biobransle istéllet for fossil naturgas, en atgard
som beraknas minska foretagets klimatavtryck med 6 000
ton koldioxid per ar.

— Nar vi utvdrderade var klimatpdverkan sa blev det tydligt
att en stor del av vart klimatavtryck kan kopplas till energian-
vdndningen i fabrikerna. Med den nya energilosningen i Laholm
tar vi ett stort steg framdt i vdr strdvan att leverera produkter
till ett framtida hallbart samhdlle, sager Per Hokfelt, global
hallbarhetschef pa Diab.

Energiomstillningen ar inte bara klimatriktig utan daven
kostnadsmassigt fordelaktig da traflis har ett lagre pris per
kilowattimme &@n naturgas.

Hallbart vardeskapande 17
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Ratos som ansvarsfullt moderbolag

For att vara ett ansvarsfullt moderbolag kravs framforallt
att vi sakerstéller transparent och god bolagsstyrning,
gor affirer med god affarsetik, arbetar proaktivt med
anti-korruption samt attraherar, utvecklar och enga-
gerar vara medarbetare. Ratos policyer, sdsom uppfo-
randekod, riktlinjer for aktieaffarer, samt processer for
etik och regelefterlevnad lagger grunden for detta.

| samband med anstillning av nya medarbetare
introducerar Ratos chefsjurist Ratos uppférandekod,
arbetsmiljopolicy, personalhandbok, miljopolicy och
andra relaterade policyer. Genom Ratos externa vis-
selblasarsystem, som sakerstaller visselblasares anony-
mitet, foljs avvikelser fran policyerna och oegentligheter
upp. Savil Ratos medarbetare som externa aktdrer kan
anvinda kanalen for att rapportera om korruption eller
andra oegentligheter i strid med Ratos uppforandekod.
Under aret har Ratos vidare installerat ett skydd pa mot
barnpornografiskt material pa alla Ratos datorer (Net-
Clean Proactive). Ratos hade under 2018 inga incidenter
av overtradelser av uppforandekoden, inklusive inga
rapporterade fall av diskriminering. Ratos mottog inte
heller nagra boter eller andra sanktioner pa grund av
Overtridelser av lag eller regler. Under aret inkom inga
visselblasaranmalningar.

Ratos inkdp bestar av tjanster och produkter till
kontorsverksamheten i Stockholm samt konsultstod i
forvarvs- och forsiljningsprocesser samt utvecklingsar-
bete. Leverantorerna ar primart verksamma i Norden.

Tva hallbarhetaspekter som 6kat i prioritet i Ratos
moderbolag under aret ar klimatpaverkan samt jam-
stalldhet och mangfald. Inom dessa tva omraden ar det
extra viktigt for Ratos att, utover att stotta portfoljbo-
lagen med fragorna, dven verka som en god forebild.
For information om hur vi arbetar med jamstalldhet och
mangfald, se P sid 21.
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Ratos miljdarbete utgar fran forsiktighetsprincipen och
styrs av var miljopolicy samt tillhérande miljoplan. VD
besitter ansvaret for att kontinuerligt folja upp arbetet.
Ratos huvudsakliga miljdpaverkan ar till foljd av affarsre-
sor och bestar framforallt av utslapp fran flygresor. Som
ett led i att folja upp policyns och arbetets effekt redovi-
sar Ratos arligen sin klimatpaverkan enligt Greenhouse
Gas Protocol (GHG). Genom att mata och folja upp
utsldppen skapas bade en medvetenhet kring Ratos pa-
verkan samt forstaelse for effektiva atgarder och darmed
mojligheter att ytterligare minska Ratos klimatpaverkan.
Ratos undersoker aktivt vagar for att optimera resandet
i samband med moéten, till exempel genom videokon-
ferenssystem och riktlinjer for transportmedel. Sedan
2014 klimatkompenseras samtliga flygresor. Energikon-
sumtionen ar ocksa nagot vi ser over for att minimera
var klimatpaverkan. Sedan 2016 anvander Ratos enbart
el markt med "bra miljéval”. Sedan 2016 har Ratos spa-
rat 148 704 kWh vilket motsvarar en minskning pa cirka
37% CO,/ar. Ratos totala utslapp fér moderbolaget
uppgar till 155 ton CO,e for 2018, vilket vi tar ansvar for
genom klimatkompensation.

Totala utsldpp, ton CO,elar 2018 2017 2016
Tjansteresor (Scope 3) 135 232 254
varav flyg 124 216 230
Huvudkontoret, fastigheten (Scope 2)" 16 16 20
varav elférbrukning (Scope 2) 2,7 3 3
Ovrigt? (inkl. arsredovisning berdknad

utifran ett generellt LCA-perspektiv) 4 6 2
Totalt fore klimatkompensation 155 255 276
Totalt efter klimatkompensation 0 0 46

") El- och vdrmeférbrukning.
2 Fjgrrvdrme, papper och tryckt material, elférbrukning.



Manniskor gor skillnaden

Inom allt foretagande ar det manniskor som skapar varde. Att attrahera, utveckla och behalla
duktiga medarbetare och talanger ar en forutsattning for Ratos och for vara bolags formaga att na
langsiktig framgang. Darfor ar vi angeldgna om att vi och vara bolag ar attraktiva arbetsgivare.

Ratos-koncernen har cirka 12 300 medarbetare varl-
den 6ver som arbetar i nagot av de 12 bolag som ingar

i Ratos bolagsportfdlj eller i Ratos egen organisation.

| Ratos moderbolag arbetar 24 medarbetare. Utover
detta finns 8 Industrial Advisors som &r knutna till Ratos
verksamhet. Ratos VD och ledningsgrupp ar ansvariga
for Ratos medarbetares arbetssituation och kompetens-
utveckling.

| organisationen arbetar personer med lang erfarenhet
av bolagsutveckling och strategisk analys, personer som
ofta har en bakgrund som managementkonsulter eller
fran operativa roller i bolag. De arbetar |6pande med
investeringsprocesser och driver arbetet i portfoljbo-
lagen tillsammans med respektive ledning och styrelse.
Varje portfdljbolag har ett team som oftast bestér av tva
Ratos-medarbetare, varav en ar bolagsansvarig, och dar
en eller flera tar plats i bolagets styrelse.

| Ratos organisation finns ocksa personer med speci-
alistkompetens inom kommunikation, juridik, finansiering
och redovisning som stéttar bolagsteamen och bolagen
med fragor hinforliga till respektive omréde.

Ratos genomfér arligen ett antal initiativ for att
tillhandahalla information, 6ka kompetens och dela erfa-
renheter mellan Ratos portfdljbolag, som exempelvis
Natverksdagar, Ordférandeforum, CEO Summit, CFO
Summit, CR Forum och HR Forum. Under 2019 startar
Ratos ett Executive Management Program som syftar
till att 6ka fokus pa talangutveckling i vara portfdljbolag,

Ratos vdrderingar

RENG
&FTN0,
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Entreprendriella dr vi for att stimulera
nyskapande, nyfikenhet och for att ta vara pa
mdjligheter, géra affdrer och bygga bolag.

GAGE
S e,

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

starka koncernsammanhallningen samt 6ka kunskapso-
verforing mellan bolagen. Varje portféljbolag represen-
teras av upp till tva kandidater och programmet 16per
under ett ar.

Véra industriella radgivare bistar Ratos och vara portfolj-
bolag med bade bolagsutveckling och transaktioner, lik-
som att de kan vara styrelseledamoter eller ordférande

i vara innehav. Det ar ett nitverk av hogt kvalificerade
personer med lang naringslivserfarenhet i hela Norden.
Dessa individer verkar som Ratos representanter och
bidrar bland annat med kunskap av generell karaktar,
med lokal affirskannedom och med sektorspecifika
kunskaper, erfarenheter och relationer.

Ratos arbete ar baserat pé vara grundvarderingar — att
vara entreprendriella, engagerade och ansvarsfulla.
Genom god afférsetik sakerstaller vi att de vi gor affarer
med kan lita pa oss, vill vilja oss och aterkomma. Dessa
varderingar utgor grunden for hur vi arbetar och intera-
gerar med varandra och med véra intressenter.

Som en del i att hitta och attrahera framtida medar-
betare men dven starka Ratos varumarke erbjuder vi
studenter ett internship om 6 méanader pa Ratos.

De analytiker som erbjuds internshipplatsen
arbetar i investeringsorganisationen men kan dven fa

QNAR&QQ
4 <

Ansvarsfulla dr vi genom att ha héga krav
pa affdrsetik och vdga in konsekvenserna for
mdnniska och miljé i de beslut vi tar.
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arbetsuppgifter fran évriga avdelningar. Under 2018 erbjod
vi totalt tre stycken platser for internship pa Ratos.

Vi deltar aven aktivt i utbildningsprogram, forelas-
ningar och seminarium, fraimst pa Stockholms Handels-
hogskola som vi har ett ndra samarbete med.

Ratos samhillsengagemang grundar sig i var dryga 150-
ariga historia dar langsiktigt ansvarstagande ar en natur-
lig del av verksamheten. Genom etablerade samarbeten
med Inkludera Invest, som genom att starka sociala
entreprendrer tar sociala innovationer till marknaden
och Handelshogskolan fokuserar vi vart samhallsengage-
mang pa organisationer som dr nara var verksamhet och
dar vi far ett dmsesidigt utbyte.

For att nd framgang pa lang sikt dr det av hogsta vikt att
Ratos dr en attraktiv arbetsgivare som bade attrahe-

rar, utvecklar och behaller talangfulla och nytdnkande
medarbetare. For att uppna det arbetar Ratos aktivt och
systematiskt med vara medarbetares arbetsmiljé och
kompetensutveckling.

Fordelning investeringsorganisation 2018

Kvinnor 13% Mén 87%

Som framgar av Ratos arbetsmiljopolicy, senast faststalld
av ledningsgruppen under 2018, omfattar Ratos syste-
matiska arbetsmiljoarbete att underséka, genomféra
och félja upp verksamheten pa ett sadant sitt att ohalsa
och olycksfall i arbetet forebyggs samt att en tillfreds-
stallande arbetsmiljo uppnas. Arbetet omfattar alla
fysiska, psykologiska och sociala forhéllanden som har
betydelse for arbetsmiljon. Ratos VD bar i forsta hand
ansvaret for arbetsmiljon. Det I6pande arbetsmiljoarbe-
tet bedrivs av arbetsmiljogruppen, bestaende av bland
annat Ratos ekonomichef och chefsjurist, i samverkan
med arbetsgivare och arbetstagare. Arbetsmiljon utgor
en stdende diskussionspunkt vid Ratos manatliga led-
ningsgruppsmoten. Ratos skickar varje ar ut en medar-
betarundersokning. Under 2018 har Ratos uppdaterat
medarbetarundersokningen med fragor angaende
medarbetarnas psykosociala arbetsmiljo, diskriminering
och trakasserier. Den uppdaterade medarbetarunder-
sokningen kommer att skickas ut under 2019.

Ratos medarbetare kan i perioder av hoég arbets-
belastning utsittas for negativ stress som kan leda till
stressrelaterade sjukdomar. Ett viktigt element for Ratos
i att skapa en attraktiv och vdlmaende arbetsplats ar att
arbeta proaktivt mot stressrelaterade sjukdomar. Ratos

Fordelning bolagens styrelser 2018

(exklusive Ratos anstillda och arbetstagarrepresentanter)

Kvinnor 22% Man 78%
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uppmuntrar hilsoframjande aktiviteter, t.ex. ggnom faststalls genom formaliserade utvecklingssamtal. Under
friskvardsbidrag, samt erbjuder sjukvardsférsakring 2018 holls medarbetarsamtal med 24 stycken (100%) av
och férebyggande halsoundersckningar. Ratos stravar Ratos medarbetare.

aven efter att erbjuda en god balans mellan arbets- och

privatliv. For att karridr och familjeliv ska ga ihop finns

exempelvis mojlighet till individuellt anpassad arbetstid Ratos dr dvertygade att jimstalldhet och méangfald, ut6-
och 6kade majligheter att arbeta hemifran. Ratos upp- ver att ha ett varde i sig sjalv ur ett rattighets- och demo-
muntrar till forédldraledighet for bade man och kvinnor kratiskt perspektiv, ar en nyckelfraga for att stirka Ratos
och arbetar aktivt for att ge foréldralediga en smidig och [6nsamhet och konkurrenskraft. En central del i att

god atergang till arbetet efter ledigheten. Under 2018 skapa en attraktiv arbetsplats ar att varna om jamstalld-
var, av de som var foraldralediga, man foraldralediga i het och mangfald i samtliga delar av Ratos verksamhet,
genomsnitt 2,2 manader och kvinnor foréldralediga i saval operativt som inom styrnings- och ledningsorgan.
genomsnitt 1,4 méanader. Arbetet med jamstilldhet och méangfald utgar huvudsak-

ligen fran riktlinjerna i Ratos mangfaldspolicy for styrel-
sen (se Ratos bolagsstyrningsrapport P sid 49) och var
uppdaterade uppférandekod. Exempelvis stravar Ratos
efter att enbart rekrytera utefter meritokratiska grun-
der och kompetens samt ge lika |on for lika arbete. Ratos
arbetar aven med att analysera och transparent redovisa
nyckelsiffror kopplat till jamstalldhet och mangfald. En
annan viktig del i arbetet med jamstilldhet och mangfald
handlar om inkludering och att skapa en arbetsmiljc dar

Baserat pa individuella och kollektiva behov erbjuder alla tillats att na sin fulla potential. Denna del ar nagot
Ratos I6pande program for kompetensutveckling och som vi stravar efter att uppna med hjélp av vara medar-
ledarskap till sina medarbetare. Behoven for dessa betarsamtal.

Anstillda, form och funktion pa Ratos huvudkontor per 31 december 2018
Antal och andel baserat pa typ av anstéllning i relation till kén.

Nedanstédende uppgifter har samlats in frén Ratos I6nesystem. Kvinnor % Min % <30 ar 30-50 ar >50 ar
Tillsvidareanstallda® 10 42% 14 58% 3 12 9
Ledningsgrupp 1 17% 5 83% 3 3
Investeringsorganisation? 1 13% 7 87% 1 7

Affarsstdd? 8 80% 2 20% 2 4 4
Totalt 10 14

Ratos styrelse 2 33% 4 67% 6
Styrelser i bolagen, exklusive Ratos investeringsorganisation 9 22% 32 78%

Anstillda som slutat 4 6 10

Nyanstallda 3 4 1 3 3

" Alla utom en dr heltidsanstdlld. Ratos har under dret haft tre praktikanter, med visstidsanstdllning om cirka sex mdnader.
2 Vid bérjan av 2019 har tre personer slutat.
¥ Vid bérjan av 2019 har en person slutat.

Genomsnittlig fordldraledighet 2018 Aldersfiirdelning 2018
Antal manader féréldraledighet (rullande 12 manader, medel), Ratos huvudkontor Antal tillsvidareanstéllda per alderskategori, Ratos huvudkontor
8 8
7
6 6
4 4

2,2 manader
1,8 manader

2017 2018 2017 2018
Foréldralediga kvinnor Foréldralediga man

30-50 ar >50ar

100% av Ratos mearbetare var berdttigade fordldraledighet under 2018. Ratos anlitar inte arbetsta-
gare som inte dr anstdllda for en betydande del av bolagets verksamhet.
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Ratos-aktien

Ratos-aktien utvecklades -35% med en totalavkastning (kursutvecklingen inklusive aterinvesterad
utdelning) om -30% att jamfora med utvecklingen for SIX Return Index som var -4%.

Aktienotering
Totalt antal aktier

Nasdaq Stockholm

324140 896

319014 634

23,28 SEK (Ratos B)

38,58 / 21,92 SEK (Ratos B)
8 miljarder SEK

Antal utestaende aktier
Sista betalkurs, 2018-12-28
Hogsta/lagsta notering
Borsvarde, 2018-12-28

Kursutvecklingen for Ratos B-aktie var -35% att jamfora
med OMXSPI som under samma period var -8%. Arets
hogsta kurs (38,58 SEK) noterades i januari manad och
den lagsta (21,92 SEK) i december manad. Sista betalkurs
den 28 december var 23,28 SEK. Under 2018 uppgick
totalavkastningen (kursutvecklingen inklusive aterinveste-
rad utdelning) for Ratos B-aktie till -30% att jamfora med
SIX Return Index som under samma period var -4%.

Styrelsen foéreslar en ordinarie utdelning om 0,50 SEK
per A- och B-aktie for rakenskapsaret 2018 och en total
utbetalning om 160 MSEK. Baserat pa sista betalkurs vid
arets slut uppgar direktavkastningen till 2,1 %.

De tio storsta agarna svarade for 77% av rosterna och
48% av kapitalet. Andelen aktier som agdes av fysiska
eller juridiska personer utanfor Sverige uppgick till 16%.
Aktiedgare i USA, Storbritannien, Frankrike och Luxem-
burg representerar den storsta andelen av det utlandska
agandet.

Ratos nyckelpersoner uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare genom val avvagda optionsprogram.
Las mer i forvaltningsberittelsen pa » sid 46-49 och pa
Ratos hemsida.

Arsstamman 2018 gav styrelsen fornyat mandat att
forvarva egna aktier. Innehavet av egna aktier far inte
overstiga 7% av det totala antalet aktier i bolaget. Under
2018 har inga aterkdp av egna aktier skett. Ratos dgde
vid arets slut 5 126 262 B-aktier (motsvarande 1,6% av
totalt antal aktier) med ett genomsnittligt anskaffnings-
varde om 68 SEK.

22 Ratos-aktien

Aktiedgarstatistik Antal Andel av
Storleksklasser aktiedgare kapital, %
1-500 33489 1,76
501-1 000 8729 2,20
1001-5 000 11927 8,78
5001-10 000 1978 4,57
10001-15 000 600 2,35
15001-20 000 340 1,90
20001 846 78,44
Totalt 57 909 100

Uppdelning av aktieslag

Aktieslag Antal aktier % av roster % av kapital
Serie A 84 637 060 779 26,1
Serie B 239 503 836 221 73,9
Totalt 324 140 896 100 100

Klla: Euroclear Sweden

Agarférdelning, % av kapital

Utldndska dgare 16% Privatpersoner 36%

Svenska juridiska
personer 17%

Banker, forsakrings-

och pensionsbolag
/ samt aktiefonder 11%

Killa: Euroclear Sweden

Stiftelser 20%

Sedan arsstimman 2009 finns ett beslut om att Ratos

i samband med forvarv kan emittera B-aktier i Ratos

— genom kvittning, apport eller mot kontant betalning.
Detta mandat férnyades vid arsstamman 2018 och avser
hogst 35 miljoner B-aktier.

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



Data per aktie’ 2018 2017 2016 2015 2014
Resultat per aktie fére utspadning, SEK -1,40 0,72 1,79 1,29 3,22
Utdelning per A- och B-aktie, SEK 0,50" 2,00 2,00 3,25 3,25
Utdelning per C-aktie (preferensaktie), SEK 100 100 100
Utdelning per A- och B-aktie i % av resultat neg.” 278 neg. 252 101
Utdelning per A- och B-aktie i % av eget kapital 29 7 6 9 8
Eget kapital, SEK? 27 30 31 36 39
Borskurs vid arets slut, B-aktie, SEK 23,28 35,84 4314 48,83 47,07
Borskurs/eget kapital, % 85 118 139 135 121
Direktavkastning, B-aktie, % 2,19 56 4,6 6,7 6,9
Totalavkastning, B-aktie, % -30 13 -6 +9 -15
P/E-tal neg. 49,9 neg. 379 14,6
Hogsta/ldgsta betalkurs, B-aktie, SEK 38,58/21,92 48,7/351 52,6/35,9 65/44,40 67,45/43,21
Nyckeltal” 2018 2017 2016 2015 2014
Bérsviarde, MSEK?) 7 530 11723 16 252 17 563 17103
Antal aktiedgare 57 909 59 526 66 057 61740 58 554
Antal utestdende A- och B-aktier i genomsnitt fore utspadning 319 014 634 319014 634 319 014 428 319012 617 319 009 126
Utestdende antal A- och B-aktier vid arets slut 319 014 634 319 014 634 319014 634 319013 290 319 009 789
Genomsnittligt antal handlade Ratos-aktier/dag, (Nasdaq Stockholm) 883 000 790 000 774 000 768 000
Utdelning, MSEK % 160" 638 723 1M1 1120
* Om inget annat anges avses B-aktien.
') Féreslagen utdelning.
2 Eget kapital hdnférligt till moderbolagets dgare, dividerat med antal utestéende stamaktier vid periodens slut.
9 Avser utestdende aktier (inklusive preferensaktier under dren 2014-2016).
4 Utdelning avser stamaktier och avseende 2014-2016 dven preferensaktier.
Ratos aktiedgare Antal Andel av
2018-12-31 A-aktier B-aktie kapital, % roster, %
Familjen Séderberg med bolag mm 45917 886 14 537 824 18,65 43,63
Ragnar Soderbergs stiftelse 17 235 241 13399 909 9,45 17,11
Torsten Soderbergs Stiftelse 12 056 186 16 063 900 8,68 12,58
Spiltan fonder 0 9009 143 2,78 0,83
Avanza Pension 62 628 6756 759 2,10 0,68
State Street Bank and Trust CO, W9 0 6773297 2,09 0,62
Societe Generale Paris 0 4540218 1,40 0,42
RoosGruppen 0 4009 625 1,24 0,37
JPM Chase NA 0 3391313 1,05 0,31
SEB Investment Management 0 3205996 0,99 0,30
Ratos innehav av egna aktier 0 5126262 1,58 0,47
Ovriga 9365119 152 689 590 49,99 22,68
Totalt 84 637 060 239 503 836 100 100
Ratos-aktien 23
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Bolagsoversikt

Ratos bolagsportfolj bestar av 12 bolag som tillsammans sysselsatter cirka 12 300 medarbetare och
omsatter cirka 32 miljarder SEK med en EBITA om cirka 1,4 miljarder SEK pa arsbasis, utan justering
for Ratos agarandel. Bolagen verkar i olika branscher och agerar strategiskt, operativt och finansiellt
oberoende av varandra. Information om bolagens verksamhet, marknadsposition, finansiella nyckeltal
samt utvecklingspotential finns att ldsa pa » sid 28-39.

For helaret 2018 uppvisar bolagsportféljen en 6kad
omsattning om 6% medan EBITA-resultatet minskade
med 23% fran 1 038 MSEK till 804 MSEK, pro forma och
justerat for Ratos agarandelar.

Ratos bolag i sammandrag

Omsittningsfordelning per bransch

TECHNOLOGY/MEDIA/TELECOM 14%
Bisnode, Kvdbil

FORETAGSTJANSTER 2%
Speed Group

INDUSTRI 28% BYGG 32%
Aibel, Diab, HL Display, LEDIL HENT, airteam
KONSUMENTVAROR/
l HANDEL 21%

HEALTHCARE 2%

QOase Outdoors, Plantasjen

TFS

Portféljens Portféljens

Portféljens kassaflode rintebdrande Ratos

MSEK nettoomsittning Portfdljens EBITA fran rérelsen® nettoskuld dgarandelar

2018 2017 2018 2017 2018-12-31 2018-12-31 2018-12-31
Aibel 2 695 2992 183 102 -31 861 32
airteam 638 570 62 54 49 58 70
Bisnode 2583 2484 329 277 265 963 70
Diab 1437 1382 -149 1 -65 855 96
HENT 6124 5300 113 190 78 -519 73
HL Display 1531 1424 94 42 95 441 99
Kvdbil 332 346 8 30 16 37 100
LEDIL 290 256 72 70 63 199 66
Oase Outdoors 330 321 28 42 4 214 78
Plantasjen 4184 3963 76 217 -75 2 406 99
Speed Group 517 359 -9 17 -36 49 70
TFS 504 529 -4 -4 -12 43 60
Summa justerat for
Ratos dgarandel 21 165 19 927 804 1038 349 5 606
F6randring 6% -23%

Samtliga siffror i tabellen ovan utgar fran Ratos dgda andelar. Pro forma berdknas i tillimpliga fall i vissa bolag, for att underlatta jamférelser mellan aren och ge jamforbar struktur.

A Kassafléde fran rorelsen, exklusive betald skatt och betalda rdntor, inklusive kassafléde fran investeringar och avyttringar av immateriella respektive materiella anléggningstillgangar.

B Med systematiskt miljsarbete avses Miljépolicy eller ISO 14001-certifierade produktionsenheter.

9 CO,-indikator for respektive bolag dterfinns pa sidorna 28-39.
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Omsittningsfordelning samt anstillda per geografisk marknad

% av Ratos-koncernens omsittning
% av Ratos-koncernens anstillda

Visteuropa

11% 14% ®

Nordamerika

@ 1% 1%

Norden

@ 81% 68%

6steuropa

@ 2% 10%

Ovriga virlden

5% 8%

Finansiell utveckling enligt IFRS

For 2018 var Ratos-koncernens nettoomsattning 23 125 MSEK

(23 059), och rorelseresultatet 320 MSEK (1 081). For att underlatta
jamforelse mellan perioder och uppfdljning av utvecklingen i Ratos
bolagsportfdlj finns i Bolagséversikten viss finansiell information, vilken
inte finns definierad i IFRS. En avstimning/brygga mellan alternativa
nyckeltal som anvands i denna rapport och narmast liggande IFRS-matt
aterfinns pa www.ratos.se.

Omsittningsutveckling EBITA-marginal
% %
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Hallbarhetsindikatorer
Andel Whistle- Hallbarhetsrapport
Medelantal kvinnor  Systematiskt CO,- Uppforandekod i blowing- férenlig med GRI-
anstillda istyrelse miljdarbete®  rapportering® linje med Ratos system Core standards
Aibel 3405 0% Ja Nej Ja Ja Ja
airteam 230 25% Nej Nej Ja Ja Nej
Bisnode 2 045 0% Ja Ja Ja Ja Ja
Diab 1294 0% Ja Ja Ja Ja Ja
HENT 940 33% Ja Ja Ja Ja Nej
HL Display 1023 100% Ja Nej Ja Ja Ja
Kvdbil 193 0% Ja Ja Ja Ja Nej
LEDIL 122 20% Ja Nej Ja Ja Nej
Oase Outdoors 88 33% Nej Nej Ja Ja Nej
Plantasjen 1178 67% Nej Ja Ja Ja Ja
Speed Group 1171 0% Ja Nej Ja Ja Ja
TFS 660 33% Nej Nej Ja Ja Ja
Summa justerat for
Ratos dgarandel 12 349

Bolagens kunder och mottagare

Bland portféljbolagens kunder ingar globala féretag inom industrisek-
torn med verksamhet inom olje- och gasindustrin, flyg- och vindkrafts-
industrin samt inom ledbelysning. Aven byggentreprendrer verksamma
inom bygg- och ventilationsbranschen och bolag som tar del av data
for beslutsstdd samt lager- och logistiktjanster ingar i bolagens kunder.
Inom Healthcare utférs uppdrag pa bestillning av lakemedels- och
medicinteknikindustrin. Mottagare av bolagens produkter ar ocksa
konsumenter genom bland annat forsaljning av véxter, utrustning for
camping och friluftsliv samt férmedling av begagnade bilar och produk-
ter for varumarkesexponering i butik.
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Aibel ar ett ledande serviceféretag inom olje- och gas-
industrin samt for offshore-vindkraft. Bolaget levererar
optimala och innovativa I6sningar inom teknik, konstruk-
tion, modifikationer och underhall under hela livscykeln.
Aibels kompetenta medarbetare finns nira kunderna pa
bolagets atta kontor i Norge och Sydostasien. Dessutom
driver Aibel tva vary, ett i Haugesund (Norge) och ett i
Laem Chabang (Thailand), med komplett prefabricerings-
och konstruktionskapacitet. Aibel har en stark mark-
nadsposition baserat pa sin integrerade affairsmodell som
tacker hela vardekedjan, inklusive projektdesign, ingen-
jorstjanster, konstruktion och installation.

Marknad

Marknaden for underhélls- och ombyggnadstjanster for
olje- och gasutvinning har férbattrats under aret, och
marknaden fér kommande utbyggnad av offshore-vind-
kraft, bade vindkraftparker och eldistribution offshore, ar
god. Marknaden for elektrifiering fran land av olje- och gas
offshore-falt 6kar, da det ger miljoférdelar.

3aibel

OMSATTNING PER OMRADE

Field

Development Modifications &
& Offshore Yard Services
Wind 49% 51%

OMSATTNING PER MARKNAD
Ovriga
varlden 8%

Ovriga

Europa 1% |

Norge 91%

Hallbarhet

Aibel har fokus pa bolagets sociala och miljoméssiga
ansvar, och hallbarhet generellt, bland annat genom att
vara en attraktiv, saker och inspirerande arbetsplats for
sina anstéllda, visa respekt for miljon och omgivningen,
arbeta mot korruption i alla former samt skapa varde
for agare och kunder. Aibels hallbarhetspolicy, upp-
forandekod och miljdpolicyer utgdr bolagets framsta
styrdokument och har sin grund i FN Global Compacts
principer for hallbart foretagande.

Effektiv och konkurrenskraftig

Aibel har I6pande arbetat med att stdrka sin konkur-
renskraft genom produktivitetshojningar, digitalisering
och I6pande processéversyner, detta for att sakerstélla
hog kvalitet i leveranser av befintlig projektportfolj och
konkurrenskraft for att vinna nya kontrakt inom béade olja,
gas och vindkraft, vilket dven skett under det gangna aret.
Aibel har en marknadsledande position, langsiktiga kund-
relationer och karnkompetenser, liksom en stark affars-
modell pd en marknad med framtida tillvixtméjligheter.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsittning 7907 9 081 10 679 7385 8554
EBITA 537 309 46 267 20
Rérelsens kassaflode -92 575 1041 - -
Rantebarande nettoskuld 2 634 2211 2453 4060 4553
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL
Sjukfranvaro 3,8% 4,0%  3,5% sjukfranvaro 2018
Antal allvarliga incidenter (per miljoner arbetstimmar) 0,2 0,6 0,3 dllvarliga incidenter (per miljoner arbetstimmar) 2018
Antal IDD (Integrity due diligence) genomférda hos leverantérer 231 (12)* 281
Andel medarbetare som slutfort certifiering i uppférandekod 85% 89% 90%
Avfallssortering 88% >80%
OVRIGA NYCKELTAL 2018

- * Antal nya leverantérer som genomgatt en IDD-process; 231 stycken
Ratos dgarandel 32% med minimal och Iég risk, 12 med hég risk ddr det genomférts on site
Meddeldgare: Ferd 49%, Sjatte AP-fonden (repr. av Ratos) 17%, audits.

foretagsledning och styrelse 2% 68%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 2 040
Forvarvstillfalle 2013
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alrteam

airteam erbjuder hogkvalitativa och effektiva ventila-
tionslosningar i Danmark och Sverige. Bolaget fokuserar
pa projektutveckling, projektledning och upphandling dar
projekten i stor utstrackning utfors av ett brett nat-

verk av kvalitetssikrade underleverantorer. Dessutom
erbjuder airteam underhall och service av installerade
ventilationsldsningar. Kunderna ar oftast stora bygg-
entreprendrer inom bade renovering och nybyggnation.

Byggmarknaden i Norden har strukturella tillvixtmoj-
ligheter baserat pa en 6kad efterfragan av effektiva och
hogkvalitativa ventilationslésningar. Det finns ett under-
liggande behov av omfattande renoveringsprojekt och
nybyggnation dar ventilation blir en allt viktigare del.
Okad reglering och specifika krav pa energieffektivitet
samt forbattrat inomhusklimat férvantas ocksa driva
nya affarsmojligheter. Den danska ventilationsmark-
naden ar fragmenterad dar airteam hor till de ledande
aktorerna inom sin nisch.

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

airteam har en ledande marknadsposition och en attraktiv
affirsmodell samt en stark och kundfokuserad foretags-
kultur med engagerade medarbetare. Det finns en fortsatt
potential att utveckla verksamheten vidare genom att
vaxa organiskt pa befintlig marknad samt genom forvarv
och internationell expansion, likt férvdrvet av svenska
Luftkontroll Energy, installator av ventilationsldsningar i
Malardalsregionen, som genomférdes i ar.

FINANSIELLA FAKTA, MDKK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning 667 633 604 501 322
EBITA 64 60 37 75 42
Rérelsens kassaflode 51 88 39 - -
Rantebarande nettoskuld 61 72 153 - -53
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

Antal arbetsplatsolyckor med franvaro 6 3 Att minska antalet arbetsplatsolyckor som leder till franvaro
Personalomsittning 21% 22,3%  Minska personalomsdttningen och fa anstdllda att stanna ldngre
Sjukfranvaro i procent (totalt antal timmars sjukfranvaro

i relation till méjligt antal arbetstimmar) 2% 3,3% Att minska sjukfranvaron jémfort med féregaende ar
Procent medarbetare som far regelbunden utvardering och

uppfdljning av sin prestation och karridrutveckling 72% Att 6ka procentandelen som far en uppfoljning

OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos dgarandel 70%

Meddeldgare: Féretagsledning och styrelse 30%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 335

Forvarvstillfalle 2016

www.airteam.dk
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Bisnode

o
.Blsnode

OMSATTNING PER OMRADE

Business Information
Solutions 24%

Marketing
Solutions 30% V

OMSATTNING PER MARKNAD
Sverige 27%

‘ Schweiz,
_ Tyskland,
Osterrike 26%

Credit
Solutions 46%

Internationella
marknader 46%

Bisnodes karnverksamhet ar att genom datadrivna
produkter stotta foretags processer inom kredit- och
affarsbeslut samt marknadsforing, vilket hjalper bolagets
kunder att fatta smarta beslut. P4 Bisnode anvands lokal
och global data av hogsta kvalitet fran 6ver 550 datakal-
lor. Med analys forvandlas abstrakt data till relevanta
beslutsunderlag. Bisnode finns i 18 europeiska lander
och genom deras strategiska partner Dun & Bradstreet
levereras ocksa lokal och global kvalitetsdata till foretag,
myndigheter, organisationer och kommuner.

Den europeiska marknaden for data och analys vaxer

bade inom B2B och B2C. Den totala marknaden i Europa

uppskattas till cirka 6 miljarder euro. Den forvantas
fortsatta vaxa i takt med att digitalisering, globalisering
och nya tekniker mojliggdr snabbare och mer kostnads-

hallbarhetsfraga med hansyn till Bisnodes affirsmodell.
Digital hallbarhet inkluderar datasakerhet, dataskydd
och personlig integritet. Under aret har Bisnode fortsatt
overgangen till fornyelsebar energiférsorjning i sina kon-
tor och servrar. Bisnode dr dvertygat om att mangfald
och en inkluderande arbetsplats driver innovation och
attraherar talang. Bolaget stravar darfor efter att 6ka
andelen kvinnor i foretaget, sarskilt i ledande befatt-
ningar. Atagande for hallbarhet regleras i var uppfo-
randekod som dr baserad pa FN:s Global Compact.

Bisnode ar i en vardeskapande transformation och har
en stor potential i att fortsatta utveckla sin affar utifran
bolagets lokala expertis och globala resurser inom vax-
ande marknads- och kreditinformationssegment. Den

digitala transformation som pabérjats kommer att vara

viktig framdver. Fokus pa att skapa skalférdelar och
synergier ar fortsatt prioritet. Vidare arbetar bolaget
med strategiska initiativ som starker organisationen,
utvecklar erbjudandet och expanderar verksamheten for
att 6ka konkurrenskraft och ta marknadsandelar.

effektiv bearbetning av stora dataméangder.

| takt med den digitala transformationen har digital
hallbarhet identifierats som Bisnodes mest vdsentliga

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2018 2017 2016 2015 2014

Nettoomsdttning 369 3555 3458 3535 3502

EBITA 471 397 228 275 298

Rérelsens kassaflode 380 397 177 - -

Réntebarande nettoskuld 1378 1566 1745 1896 1983

HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

éif;g%;iii%igi;;r())oo fon 48 6.1 Overgripande mdl: 100% fornybar energi i Bisnodes kontor och
' ' servrar. Minska utsldppen relaterade till flyg- och bilresor.

CO,/FTE, ton 23 3,0

Andel kvinnor bland medarbetare 45.1% 46,2%

Antal incidenter rapporterade géllande GDPR* 12 Noll GDPR-incidenter

OVRIGA NYCKELTAL 2018 * Rapporterade till dataskyddsmyndigheter

Ratos dgarandel 70%

Meddeldgare: Bonnier 30%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 644

Forvarvstillflle 2004

www.bisnode.com
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Diab ar ett globalt féretag som utvecklar, tillverkar och
saljer karnmaterial till kompositkonstruktioner for bland
annat fritidsbatar, vingar till vindkraftverk och detaljer
till flygplan, tag, industriella applikationer och byggnader.
Karnmaterialen har en unik kombination av egenskaper
sasom lag vikt, hog hallfasthet, isolationsformaga och
kemisk resistens. Bolaget har produktionsenheter i
Sverige, Italien, USA och Kina. Materialbearbetning sker
utover detta i Litauen och Ecuador.

Marknaden for karnmaterial viaxer pa grund av under-
liggande efterfragan inom energieffektivitet vilket leder
till 6kat behov av lattviktslosningar till hog hallfasthet.
Huvudanvandningsomraden fér materialet ar vindkraft-
verk, fritidsbatar samt diverse applikationer dar lag vikt

till hog hallfasthet efterfragas.

Pa Diab laggs stort fokus pa sakerhet. Nar medarbe-
tarna kdnner sig trygga kan bolaget uppna en 6kad
produktivitet och generera hogre kvalitet samt effektiva

Piab

OMSATTNING PER OMRADE

Transport,
Industri, Wind
Aerospace 27% __Solutions 42%

Marin 31% v

OMSATTNING PER MARKNAD
Nord- och
Sydamerika 19%

Adh Europa 50%

Pacific 31%

ledtider och leveranser till kunderna. Aven etisk verk-
samhet ar ett viktigt fokusomrade for Diab. Darfor har
bolaget policyer, processer och atgarder pa plats for att
hantera riskerna for korruption och bedragerier.

Sandwichkonstruktioner kompenserar inom manga
applikationer sjilva for sina koldioxidutslapp under
livscykeln.

Diab ar det forsta bolaget inom karnmaterialindustrin
som far sina vetenskapligt baserade klimatmal godkanda
for att sanka koldioxidutslappen till 2050.

Diab genomgar ett omstruktureringsarbete for att
genomfdra langsiktiga atgarder som kravs for att bolaget
ska kunna uppna stabilitet och [6nsamhet. Bedémningen
ar att Diab har langsiktiga forutsattningar for tillvaxt

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

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsdttning 1496 1439 1516 1450 1157
EBITA -155 1 109 154 -4
Rérelsens kassaflode -68 23 7 - -
Réntebarande nettoskuld 890 773 890 796 800
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

CO,/produkt (ton) 20 8

Antal olyckor med férlorad arbetstid som féljd

(per miljoner arbetade timmar) 20 14,3 0 olyckor med férlorad arbetstid som féljd
Whistleblow-drenden (antal utredda) 1 3 Antalet visselblasardrenden ska forbli lagt

OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos dgarandel 96%

Meddelagare: Féretagsledning och styrelse 4%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 1034

Forvarvstillfalle 2001/2009

www.diabgroup.com
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HENT ar en ledande byggentreprenor som framst foku-
serar pa nybyggnation av offentliga och kommersiella
fastigheter. HENT fokuserar pa projektering, projektled-
ning och inkop. Projekten genomfors i stor utstrackning av
ett brett natverk av kvalitetssakrade underentreprenérer.
HENT ar verksamt med projekt 6ver hela Norge och

har de senaste aren expanderat inom utvalda segment till
Sverige samt Danmark.

Den totala byggmarknaden i Norge uppgar till cirka 310
miljarder NOK, varav offentlig och kommersiell nybygg-
nation star for cirka 50-60 miljarder NOK. Marknaden
for nybyggnation ar cyklisk men har historiskt visat god
strukturell tillvaxt. Den norska byggmarknaden ar mycket
fragmenterad dar HENT hor till de ledande aktorerna.

HENTSs framsta tillgang — och dess viktigaste hallbarhets-
fraga — ar personalen. Fokus ar dirmed pa fragor som hilsa
och sakerhet, arbetsmiljo samt hur nojda medarbetarna ar

OMSATTNING PER REGION

Danmarké% 57 W Norge78%

Sverige 15%

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

HENTSs affarsmodell bygger pa en val genomarbetad
anbudsprocess dar kalkyl och inkop ar barande delar.
Bolaget fokuserar pa férhandlade entreprenader och part-
nering kontrakt inom utvalda segment. HENTs verksam-
het har vuxit vasentligt under Ratos agande och det dr nu
viktigt att starka plattformen for att forbattra riskhante-
ring och 6ka effektiviteten.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsittning 7 855 7 034 7 834 5462 4 466
EBITA 145 253 234 180 146
Rérelsens kassaflode 99 132 172 = =
Réntebdrande nettoskuld -694 -663 -695 -504 -464
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

Sjukfranvaro, % (Antal majliga arbetsdagar/

Total sjukfranvaro x 100) 3,2% <3,5%

Utsldpp av véxthusgaser, ton (scope 1) 2432 1573 Minska utsldppen av vixthusgaser med 20% fran 2017 till 2022
Frekvens arbetsplatsolyckor som resulterar i minst en 29

dags franvaro fran arbetet (H1) =36

Atervunnet avfall (%) 87,6% 85% atervunnet avfall

Personalomsittning (%) 11,6% = 8% personalomsdttning

OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos dgarandel 73%

Meddeldgare: Foretagsledningen 27%

Nettoinvesterat belopp, MSEK -64

Forvarvstillfalle 2013
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HL Display

HL Display ar en internationell leverantor av butikslos-
ningar for forbattrad kundupplevelse, I6nsamhet och
hallbarhet. De tre viktigaste kundsegmenten ar dagligvaru-
handel, varumarkesleverantorer och fackhandel. HL Dis-
play hjalper sina kunder att skapa en attraktiv butiksmiljo,
som Okar forsaljningen och hjalper kunderna att reducera
Ionekostnader genom att hoja effektiviteten i butik. Bola-
gets produktutbud omfattar bland annat hyllkantslister,
hyllsystem, tryckt butikskommunikation, varuexponerings-
stéll, affischramar, 16sviktsbehallare, belysningssystem och
digitala skyltar.

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

J:

P

I4/-

OMSATTNING PER OMRADE

Store
Services 6% Communications

—L 4%
Secondary
displays and Merchandising
lightning 13% \ Solutions
o 36%
J W OMSATTNING PER MARKNAD
"I

Utanfor EU 17%

Ovriga EU 63%

Den storsta miljopaverkan i HL Displays produktion

avser plastavfall, anvindning av plastravara samt energi-
forbrukning. Bolagets hallbarhetsarbete dr darfor inriktat
pa att Oka andelen atervunnet material som anvands, att
utveckla nya material samt att minska vattenforbrukningen
i bolagets verksamhet. Ovriga mal innefattar sikra arbets-
platser med god arbetsmiljo. HL Display definierar dven
miljdkrav for sina leverantdrer i bolagets inkdpspolicy.

Senaste aret har HL Display sett dver produktionsstruk-
turen, flyttat logistikhubbar narmre marknaderna samt
genomfort kostnadsbesparingsprogram, vilket samman-
taget Okat konkurrenskraften f6r HL Displays produkt-
sortiment. Bolaget har under de senaste aren aven jobbat
aktivt med att skapa sin egen marknad genom konceptfor-
sdljning, mer strukturerad bearbetning av globala kunder
och accelererad produktinnovation, vilket ledde till tillvaxt
under aret. Fokus har dven varit Idnsamhetsstarkande
initiativ vilket paverkat resultatet positivt.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning 1554 1445 1417 1488 1509
EBITA 96 43 67 8 60
Rérelsens kassaflode 97 49 70 = =
Réntebdrande nettoskuld 447 503 569 627 635
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

Atervunnet icke-farligt avfall, ton 1570 1968 Maximera intern dtervinning av avfall ifrn produktion

Antal arbetsplatsolyckor med franvaro 9 7 Eliminera alla arbetsskador som leder till franvaro

Andel affarspartners och betydande leverantdrer som 100% av dffdrspartners och betydande leverantérer screenade
screenats avseende hallbarhet 100% 100%  avseende hdllbarhet

Andel produktionsenheter med 100% produktionsenheter med ISO 14001-certifiering

ISO 14001-certifiering % 75% till ar 2020

Arlig vattenférbrukning (m?) 366 631 Minska den drliga vattenforbrukningen med 20% till ar 2020
OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos dgarandel 99%

Meddeldgare: Féretagsledning och styrelse 1%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 472

Forvarvstillfalle 2001/2010

www.hl-display.com
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Kvdbil

Kvdbil ar Sveriges storsta oberoende natbaserade mark-
nadsplats for vardering och formedling av begagnade bilar
(foretagsbilar och privatagda) samt férsaljning av relaterade
produkter och tjanster. Varje vecka saljs mer an 500 begag-
nade bilar pa auktion pa kvdbil.se. Kvdbil ar en oberoende
formedlare som hanterar hela transaktionen fran uppdrags-
givare till slutkund och garanterar kvaliteten genom tester
pa de objekt som férmedlas. | Kvdbil-koncernen ingar dven
Sveriges ledande bilvarderingsbolag, bilpriser.se samt Kvd-
pro, som formedlar maskiner och tunga fordon.

Marknaden for foretagsbilar ar stabil, storsta konkur-
rerande kanal for forsaljning till slutkund ar bilhandlare.
Kvdbils marknadsandel uppgar till cirka 10% i Sverige med
en stark tillvaxt inom privatbilsegmentet. Konkurrenter pa
formedling av privatiagda bilar ar framférallt de traditionella
bilhandlarna och privat forsaljning till annan privatperson.

Genom att erbjuda en effektiv, oberoende och val
fungerande marknadsplats for bade andrahands- och

Kvd

OMSATTNING PER SEGMENT

Bilpriser 4%
- 1
Maskin och tunga '

1 O,

tredjehandsmarknaden for begagnade bilar, bidrar Kvdbil
till ett effektivt resursanvandande och en hallbar samhalls-
utveckling. Kvdbils tillvixtambitioner bygger pa att skapa
nodjda, aterkommande kunder genom sin transparenta och
hallbara avyttringsprocess samt att erbjuda en attraktiv
arbetsmiljo for befintliga och nya medarbetare. Darfor ar
saval kunders rekommendationsvilja som medarbetares
valbefinnande betydelsefulla faktorer for Kvdbils utveck-
ling. Kvdbil vill minska verksamhetens miljopaverkan i
form av véxthusgasutslapp och har darfér ett mal om 20
procents minskning fran 2016 ars nivaer till &r 2020.

Kvdbil har en konkurrenskraftig affarsmodell dar vi fram-
forallt ser en potential i att fortsatta vaxa inom privatagda
bilar, d& marknadsandelen &r liten och tjansten efterfragas
av bade privata képare och siljare. Fokus ar dven att
utveckla strategiska partnerskap, automatisera processer,
kunna addera flera tillaggstjanster samt 6ka effektiviteten

i verksamheten. Under aret lanserades en ny IT-plattform
som syftar till att 6ka kundupplevelsen.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning 332 346 321 317 315
EBITA 8 30 37 29 44
Rérelsens kassaflode 16 20 27 - -
Réntebdrande nettoskuld 37 141 143 159 176
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

Rekommendationsvilja képande kunder (skala -100 till +100) +26 +32  Rekommendationsvilja, képande kunder 2018: +32
Rekommendationsvilja séljande kunder (skala -100 till +100) 35 +15  Rekommendationsvilja, sdljande kunder 2018: +15
Koldioxidutslapp, CO,e ton (scope 1+2 samt tjansteresor) 264 228  Minska CO,-utsldppen med 20% till ar 2020 baserat
Koldioxidutsldpp, CO,e ton/anstilld (scope 1+2 samt tjinsteresor) 14 1,5 pd bruttonivén for CO-utsldpp 2016

Sjukfranvaro bland medarbetare (%) 4,1%

OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos dgarandel 100%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 325

Forvarvstillfalle 2010

34 Bolag

www.kvd.se



| _—
= ._.‘J]

LEDIL designar, utvecklar och saljer sekundaroptik till
belysningstillverkare globalt. Utveckling och design sker
pa huvudkontoret i Salo, Finland. Férsiljningen bedrivs
globalt genom egna siljare, agenter och distributérer.
Huvuddelen av produktionen sker hos underleveran-
torer i Finland, Kina och USA. Foretagets produkter
aterfinns uteslutande i kommersiella applikationer, bland
annat i butiker, kontor och gatubelysning.

Den globala belysningsmarknaden omsatter arligen
cirka 900 miljarder SEK dar LED-penetrationen uppgar
till cirka 20%. Den underliggande tillvaxten drivs av en
vaxande befolkning, fortsatt urbanisering och en ckad
efterfragan pa belysning. LED-teknologin har revolutio-
nerat belysningsmarknaden genom ljuskvalitet, design-
flexibilitet, lagre energiférbrukning, miljovanlighet och
overlagsen livslangd.

Att forbattra LED-belysningens effektivitet och kapaci-
tet, och dirmed minska dess miljopaverkan, ar av stor

OMSATTNING PER MARKNAD

Ovriga virlden 5%

Nordamerika
15% Europa 67%

Asien 14% \

vikt i LEDiLs verksamhet. Bolagets optiska I6sningar
bidrar till att tillhandahalla belysning som dkar man-
niskors valbefinnande och sdkerhet och leder till min-
dre energianvandning hos LED-belysningar. For LEDIL
betyder héllbarhet en ansvarsfull verksamhet genom
hela vardekedjan. Bolagets uppférandekod och tillho-
rande policyer tillimpas i hela verksamheten samt aven
av bolagets underleverantorer, vilket lagger grunden till
LEDiLs hallbarhetsresultat. De anstélldas valbefinnande
och sdkerhet prioriteras mycket hogt pa LEDIL.

LEDIL &r ett snabbvixande, [6nsamt och innovations-
fokuserat bolag som har skapat en stark marknadspo-
sition inom sin nisch. Satsningar gors for att etablera
foretaget pa nya marknader och férstarka organisatio-
nen, bland annat genom investeringar pa omraden som
produktutveckling och darmed lansering av nya innova-
tiva produkter.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning 42,8 40,3 38,6 31,7 26,8
EBITA 10,6 1.1 1.1 10,2 6,8
Rérelsens kassaflode 9.3 6,2 9.9 = =
Réntebdrande nettoskuld 29,3 371 12,8 19,9 19,9
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

Andel underleverantérer som har godként LEDILs uppférandekod 71% 67%  80% av underleverantorerna ska forbinda sig till uppforandekoden
Andel medarbetare som deltagit i héllbarhetsutbildning 99% 97% 100% av medarbetarna ska delta i héllbarhetsutbildning
Sammantagna energibesparingar per produkter salda arligen, TWh 4,2 2,8 3 TWh totala energibesparingar frén sdlda produkter drligen
Sjukfranvaro bland personalen (%) 1,6% Sjukfranvaro bland personalen < 3%

OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos dgarandel 66%

Meddeldgare: Bolagets grundare, féretagsledning och styrelse 34%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 291

Forvarvstillfalle 2014

www.ledil.com
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Oase Outdoors

Oase Outdoors utvecklar, designar och saljer innovativ
utrustning for camping och friluftsliv under tre starka
varumarken Outwell®, Easy Camp® och Robens®. Oase
Outdoors erbjuder ett brett produktsortiment som
framst bestar av tilt, campingmobler, sovsickar och annan
friluftsutrustning. For de tre olika varumarkena finns en
tydlig differentiering mot olika konsumentgrupper, sa som
familjer, nyborijare, festivalbesdkare och aventyrare som
med olika krav pa kvalitet och pris vill njuta av friluftsliv
med bra utrustning.

Marknaden for campingutrustning och friluftslivsprodukter
ar attraktiv och stabilt vixande med flera underliggande
tillvaxtrender. Trender som produktinnovation och nya
materialteknologier samt konsumenters okade intresse av
naturnara upplevelser och rekreation utomhus okar efter-
fragan pa hogkvalitativ och anvandarvanlig utrustning.

ONASE

OUTDOORS

OMSATTNING PER MARKNAD

Norden 16%
) Ovriga

varlden 2%

Europa 82%

Givet att Oase Outdoors ar verksamt pa marknader med
en f6rhojd risk dr férebyggande antikorruptionsarbete
samt initiativ for efterlevnad av sociala ramverk viktiga
hallbarhetsfragor. Oase Outdoors har infért en antikor-
ruptionspolicy och utokar dven arbetet for efterlev-

nad av arbetsmiljoregler och socialt arbete samt due
diligence-processerna gdllande bolagets affiarspartners.
Foretagskultur och engagemang ar ocksa viktigt, vilket gor
medarbetarndjdhet till en viktig hallbarhetsfraga vilken
mats genom skrdaddarsydda medarbetarundersdkningar.

Oase Outdoors har en stark konsumentdriven foretags-
kultur med fokus pa innovation och kvalitet vilket lett till
en stark marknadsposition i Europa. Ratos ser mojligheter
till att fortsatta utveckla verksamheten bade genom geo-
grafisk expansion, tillvixtsatsningar inom organisationen,
tillaggsforvarv och fortsatt produktutveckling. Under aret
lanserades en egen e-handel kanal.

FINANSIELLA FAKTA, MDKK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsittning 306 316 332 265 255
EBITA 26 41 37 29 29
Rérelsens kassaflode 3 26 35 - -
Réantebdrande nettoskuld 198 210 220 = 45
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

Andel av relevanta anstillda som fullféljt e-utbildningen om Minst 90% av relevanta anstdllda ska ha fullféljt e-utbildningen
antikorruption med resultatet “godkant” 0% 0%  om antikorruption med resultatet “godkdnt”

Hogriskleverantorer (bestims genom intern beddmning) som
ska utvarderas utifran miljokriterier framtagna av Business

Environmental Performance Initiative (BEPI) 1
Hogriskleverantorer (bestams genom intern bedémning) som

ska inkluderas i BSCI (Business Social Compliance Initiative) 7
Medarbetarndjdhet — Trust Index for 2017 85%
OVRIGA NYCKELTAL 2018
Ratos agarandel 78%
Meddeldgare: Bolagets VD Henrik Arens och nyckelpersoner 22%
Nettoinvesterat belopp, MSEK 161
Forvarvstillfille 2016

36 Bolag

Minst 1 hogriskleverantér som utvérderas utifran BEPI
0 2018/2019

Minst 10 hogriskleverantérer som inkluderas i BSCI
0 2018/2019

86%  Trust index minimum 80%

www.oase-outdoors.dk



Plantasjen

Plantasjen ar Nordens ledande kedja for forsaljning av
vaxter och vaxttillbehor med drygt 140 butiker i Norge,
Sverige och Finland framst inriktade mot konsumenter.

Marknaden for vaxter och vaxttillbehor har en stabil
tillvaxt och underliggande positiva trender i form av 6kat
intresse for odling, vaxter och heminredning. Den nord-
iska marknaden for vaxter och tillbehor uppskattas till
cirka 3,3 miljarder EUR med en fortsatt tillvaxt om cirka
2-3% per ar.

Plantasjen, med sin karnverksamhet inom vaxter och
vaxttillbehor stravar efter att integrera hallbarhetsfra-
gorna i verksamheten. Vaxter ar mycket viktiga for saval
Plantasjens verksamhet som for samhallet i stort. Planta-
sjens mal ar att produkterna ska ha en positiv paverkan
pa bade manniskors vélbefinnande och pé den biologiska

PLANTASJEN.

OMSATTNING PER MARKNAD

Finland 7%

Norge 57%
Sverige 36%

Plantasjen fokuserar sitt hallbarhetsarbete pa att arbeta
med social hallbarhet och granskning av aktorerna i
leverantorskedjan samt med att effektivisera verksamhe-
ten i Plantasjens butiker, transporter och kontor. For de
butiker som ar byggda som vaxthus finns det en potential
att optimera energianvandningen. En forutsattning for
Plantasjens framgangar pa lang sikt dr ocksa att foretaget
agerar som en god arbetsgivare som attraherar, utvecklar
och behaller duktiga medarbetare.

Plantasjens ledande marknadsposition, starka varumarke
och industriledande supply chain pa en icke-cyklisk mark-
nad med stabil tillvaxt ar attraktivt. Bolaget arbetar idag
med ett utdkat fokus pa produktsortimentet inom vaxter
och tillbehor for att mota det Skande intresset for trad-
gard, odling och inredning med vaxter vilket vi ser som en
framgangsrik strategi for fortsatt vardetillvixt. Stort fokus
ar aven arbetet med en forbattrad kundndjdhet i butik

mangfalden. och lansering av egen e-handel.

FINANSIELLA FAKTA, MNOK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsittning 3961 3881 3624 3517 3503
EBITA 72 213 228 247 275
Rérelsens kassaflode -71 359 264 - -
Rantebdrande nettoskuld 2376 2100 2262 = 2560
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017

Forsaljning av vaxtprodukter/total forsaljning 53,7% 54,9%

Employee Satisfaction Index, ESI, totalt 74 74

Employee Satisfaction Index, ESI, leadership index 75 75

Andel leverantorer* i risklander** som har genomgatt en

beddémning av socialt ansvar 84,8% 70,5%

CO,-utslapp fran energianvandning, ton 27 747

OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos agarandel 99%

Meddeldgare: Foretagsledning 1%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 1385

Forvarvstillfalle 2016

* Leverantdrer som producerar Plantasjens produkter under eget mdrke (private label). ** Definition av riskldnder enligt BSCI, Business Social Compliance Initiative.

www.plantasjen.no
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Speed Group

Speed Group ar en svensk leverantor av logistik- och
bemanningstjanster, med komplement inom rekrytering
och utbildning. Inom bemanning erbjuds uthyrning av
bade tjainstemdn och lager- och produktionspersonal samt
extern rekrytering av dessa personalgrupper. Logistiktjans-
terna innefattar fullskaligt 6vertagande av lagerhantering.

Efterfragan pa effektiva logistik- och produktionstjanster
okar kontinuerligt i takt med den vaxande e-handeln, 6kad
outsourcing, centralisering av lager pa strategiska platser
samt 6kad komplexitet i logistiksystemen. Kunderna har
ocksa ett dkat behov av flexibla I6sningar med specialiserad
och kompetent personal. Marknaden for outsourcing av
logistik har vuxit de senaste aren och forvantas fortsitta
visa en arlig tillvixt om cirka 5-7%.

En god och sdker arbetsmiljé ar en viktig strategisk fraga
for Speed Group. Bolaget arbetar systematiskt med

att minimera risker for arbetsskador och att forebygga
arbetsrelaterad ohdlsa. Motiverade, engagerade och

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

Speed Groups paverkan pa miljo och klimat uppstar
framst fran energianvandning. Bolaget stravar darfor efter
att energieffektivisera och miljéanpassa sina fastigheter
och sin verksamhet.

Speed Groups kundfokuserade foretagskultur och starka
marknadsposition inom automatiserade lagerldsningar
innebar en fortsatt utvecklingspotential att vaxa organiskt,
bade med befintliga och nya kunder. Marknaden for effek-
tiva logistiklosningar och behovet for flexibla [6sningar ar
i fortsatt expansion. Under aret forvarvades Samdistribu-
tion, en ledande logistikpartner for bokdistribution, och
Speed Group vaxte darmed sin verksamhet till Stock-
holmsomradet.

Fokus for Speed Group ar att hoja effektivitet i nuva-
rande kontrakt och darmed oka I6nsamheteten for bolaget.

FINANSIELLA FAKTA, MSEK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning 738 513 562 536 413
EBITA -12 24 34 25 57
Rérelsens kassaflode -52 -3 105 - -
Réantebdrande nettoskuld 69 -28 -50 41 -
HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL
Allvarliga arbetsrelaterade olyckor 2 3 Max 1 allvarlig arbetsplatsrelaterad olycka
Langsiktigt mal: Andelen kvinnliga chefer ska dterspegla andelen

Andel chefer som ar kvinnor 12% 23%  kvinnliga anstdllda. Nytt kortsiktigt mal ska faststdllas 2019
Energiintensitet, fiarrvarme, kWh/kvm 1,93 1,85 Mal 2018: 1,85 kWh/kvm
Energiintensitet, elfrbrukning, kWh/TSEK 19,55 22,57 Mal 2018: 21,44 kWh/TSEK
OVRIGA NYCKELTAL 2018
Ratos dgarandel 70%
Meddeldgare: Bolagets grundare Jarl Ternander,

Daniel Johansson och Jesper Andersson 30%
Nettoinvesterat belopp, MSEK 281
Forvarvstillfalle 2015

38 Bolag

www.speedgroup.se



TFS ar en CRO (Contract Research Organisation) som
erbjuder tjanster for lakemedels-, bioteknik- och medicin-
teknikindustrin, samt narliggande branscher. TFS erbjuder
bred medicinsk kompetens och nischad expertis, och
tillhandahaller kliniska studier och tjanster inom sakerhets-
overvakning pa ett reglerat och sakert satt till kunder ver
hela varlden. TFS har kontor i Europa och Nordamerika
och bedriver kliniska studier i totalt 40 lander.

Marknaden for CRO:s ar global med ett uppskattat varde
om cirka 35 miljarder USD. Marknaden vaxer i takt med
att lakemedelsbolagen i allt storre omfattning valjer att
fokusera pa sin kdarnverksamhet (FoU), och genom att
kraven och komplexiteten i de regulatoriska ramverken
Okar. TFS har sin karnkompetens i att betjana lakeme-
dels-, bioteknik- och medicinteknikbolag dar man ser en
vaxande outsourcingtrend av kliniska studier. Marknaden
for CRO:s forviantas viaxa med cirka 6-8% per ar.

TFS)

OMSATTNING PER SEGMENT

SRS 23% CDS 77%

OMSATTNING PER REGION

USA 2%

Central-
europa 5%

Sédra
Europa 14%

Norden 79%

De viktigaste hallbarhetsfragorna for TFS handlar om lika
mojligheter, kompetensutveckling, patientsakerhet och
dataintegritet, efterlevnad av lagar och regler, affdrsetik
samt antikorruption. Patientsdkerhet och dataintegritet ar
TFS framsta prioriteringar. TFS medarbetare ar bolagets
viktigaste resurs och for att kunna attrahera och behélla
de basta medarbetarna har TFS fokus pa att skapa en
arbetsmiljo som grundar sig pa dmsesidig respekt och
tillit, dar manniskor kan utvecklas. TFS arbetar aktivt for
att sakerstalla att det inte férekommer nagon korruption
inom TFS-koncernen.

Bolaget dr inne i en omstruktureringsfas med fokus pa att
bygga upp tva huvudverksamheter; Strategic Resources &
Solutions (SRS) och Clinical Development Services (CDS).
SRS fokuserar pa att bygga upp ett langsiktigt partnerskap
med kunderna, medan CDS utvecklar ett erbjudande

med totalt ansvar for hela eller delar av en klinisk test,
huvudsakligen mot sma och medelstora lakemedels- och
bioteknikbolag.

FINANSIELLA FAKTA, MEUR 2018 2017 2016 2015 2014

Nettoomsattning 82,0 91,6 83,7 73,7 58,8
- Tjanster 55,9 58,6 60,2 52,9 45,1
- Erséttningsbara utlagg 26,0 33,0 23,5 20,7 13,7

EBITA -0,6 -0,7 6,7 46 13

Rérelsens kassaflode -2,0 12 1,4 =

Rantebarande nettoskuld 7,0 4,0 0,4 - 0,2

HALLBARHETSINDIKATORER 2018 2017 MAL

Procent medarbetare som far regelbunden utvardering

och uppfdljning av sin prestation och karridrutveckling 100% 100%  100%

Procent kvinnor i organisationen 75% 76% 50%

Andel anstallda som har fatt utbildning i anti-korruption 99% 78% 100%

OVRIGA NYCKELTAL 2018

Ratos dgarandel 60%

Meddeldgare: Bolagets grundare Daniel Spasic 40%

Nettoinvesterat belopp, MSEK 259

Forvarvstillfalle 2015

www.tfscro.com
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Ratos AB (publ) 556008-3585 far harmed avge
arsredovisning for 2018 for moderbolaget och koncernen. Styrelsens sate ar i Stockholm, Sverige.

Bolagets verksamhet

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvarv och
utveckling av foretradesvis onoterade nordiska bolag. Ratos ska dver
tid skapa hogsta mojliga aktiedgarvarde genom att som aktiv dgare
forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag.

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

Per 31 december 2018 arbetar 24 personer pa Ratos huvudkontor.

Ratos dger per 2018-12-31 12 portféljbolag i Norden.

Portféljbolag Ratos dgarandel 2018-12-31

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

Finansiella mal

Under 2018 presenterades nya finansiella mal. Mélen fokuserar pa
vinstutvecklingen i bolagsportfoljen, Ratos skuldsattningskvot samt
Ratosaktiens totalavkastning.

1. Vinsten i bolagsportfdljen ska 6ka varje ar

2. En konservativ belaning i portféljbolagen med en aggregerad skuld-
sattningskvot, inklusive Ratos AB, som ska understiga 2,5x (Netto-
skuld/EBITDA)

3. Totalavkastningen for Ratos-aktien ska over tid vara battre an
genomsnittet pa Nasdaq Stockholm

Kriterier for nya investeringar
Under 2018 uppdaterades Ratos kriterier for nyinvesteringar. Bolagen
inom Ratos ska ha:

Nordiskt huvudkontor

God I6nsamhet jamfért med relevanta jamférandebolag

Storlek >50 MSEK i EBITA

Kassaflode och belaningsgrad som mojliggér utdelningar till Ratos

Stark ledning och bolagskultur

Ratos har ingen given exittidpunkt for sina bolag, utan dr en langsik-
tig dgare med en flexibel dgarhorisont tack vare att vi bland annat
investerar kapital fran egen balansrikning. Ratos stravar efter att vara
majoritetsagare i sina bolag men kan dven valja att saminvestera med
andra dgare.
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Hindelser under aret
Peter Wallin utsags till CFO i Ratos och tilltradde sin tjanst pa Ratos i
december 2018.

Ratos presenterade under aret nya finansiella mal som fokuserade
pa vinstutvecklingen i bolagsportféljen, Ratos skuldsattningskvot samt
Ratosaktiens totalavkastning.

Ratos genomférde under forsta kvartalet forandringar i lednings-
gruppen samt investeringsorganisation, forandringarna innebar att
totalt fem personer lamnade sina anstéllningar.

Forvirv
Ratos har inte férvarvat nagot portféljbolag under 2018.

Avyttringar

Ratos salde under aret samtliga aktier i dotterféretaget Jotul A/S
(Jotul) till ett foretagsvarde om 364 MNOK (enterprise value).
Forsaljningen gav en positiv resultateffekt om 26 MSEK. Fokus de
senaste aren har varit att effektivisera verksamheten for att forbattra
|I6nsamheten vilket givit resultat da bolaget uppvisat tillvaxt och en
forbattring av det operativa EBITA-resultatet. Ratos har agt Jatul
sedan 2006 och tidpunkten for bolaget att utvecklas vidare med en ny
dgare var lamplig.

Ratos salde under aret samtliga aktier, motsvarande en dgarandel
om 30%, i intresseféretaget Gudrun Sjodén Group till VD och grun-
daren Gudrun Sjédén. Gudrun atertog i samband med transaktionen
fullt 4gande av bolaget. Ratos erholl 225 MSEK jamfort med investe-
ringen som uppgick till 160 MSEK.

Utdelningar fran portféljbolag
HENT har lamnat utdelning om 150 MNOK varav Ratos andel uppgick
till 106 MNOK.

Kapitaltillskott
Ratos har tillskjutit kapital om 100 MSEK till Kvdbil och lamnat kapital-
tillskott till Diab om 20 MSEK.

Hindelser i portfoljbolagen

airteam starker sin marknadsposition nar bolaget genom forvarv av
Luftkontroll Energy expanderar till Sverige. Luftkontroll Energy har
cirka 35 medarbetare med kontor i Orebro. Bolaget erbjuder effek-
tiva ventilations- och energildsningar inklusive service och underhalls-
tjidnster. Bolaget har en stark marknadsposition och en bra ledning
och passar vl in i airteams affarsmodell.

Equinor har tilldelat Aibel ett intentionsavtal for projektering,
inkdp och byggnation av dacket till en processplattform pa Johan
Sverdrup-faltet. Kontraktet har ett varde om cirka 8 miljarder NOK.
Kontraktet, som ar Aibels storsta hittills och ett av de enskilt storsta
kontrakt som blivit tilldelat pa norsk sockel, omfattar projektering,
inkdp och byggnation (EPC - Engineering, Procurement, Construc-
tion) av en processplattform (P2) for utbyggnationen av Johan Sver-
drup-filtet, fas 2. Plattformen kommer att besta av tre moduler, varav
tva kommer att byggas pa Aibels varv i Haugesund och den tredje
modulen pa Aibels varv i Thailand. Projekteringen startar omedelbart
medan byggnationen startar under 2019. Det fardiga plattformsdacket
pa cirka 23 000 ton &r planerat for leverans till Equinor under 2022.
Projektet kommer som mest att sysselsatta cirka 3 500 medarbetare.

HENT har under aret sélt storre delen av sin bostadsutvecklings-
verksamhet, HENT Eiendomsinvest. Forsaljningen innebar en reavinst
om 85 MNOK. HENT Eiendomsinvest utgjorde majoriteten av HENTs



bostadsutvecklingsverksamhet och omfattar cirka 1 200 planerade
lagenheter dar HENTSs dgarandel i genomsnitt uppgick till knappt
50%. HENT har pa kort tid etablerat sig som en aktér pa den norska
bostadsutvecklingsmarknaden, med en intention om ett langsiktigt
engagemang. Fredensborg Bolig bud var dock mycket attraktivt och
de dr en képare med betydande kompetens att driva verksamheten
vidare.

Speed Group foérvdrvade under aret Bonnier Books dotterbolag,
Samdistribution Logistik. Samdistribution Logistik ar idag den ledande
logistikparten for den svenska bokmarknaden och bedriver sin verk-
samhet i lokaler om 22 000 kvm i Rosersberg i norra Stockholm. Med
forvarvet i Rosersberg har Speed Group nu betydande logistikverksam-
heter pé strategiska platser som Boras, Géteborg och Stockholm och
starker sin position som en betydande nationell logistikaktor.

HENT har fatt uppdraget att bygga delar av nya Livsvitenskaps-
bygget vid Oslo Universitetet pa uppdrag av Statsbygg. Ordervardet
uppgar till cirka 1 miljiard NOK. Den nya fakulteten ar ett samverkans-
projekt som omfattar cirka 66 700 kvadratmeter. Kontraktet géller den
sa kallade samverkansfasen och innebar att HENT, Statsbygg och 6vriga
intressenter inkluderas i planeringen av byggprojektet.

Speed Group avyttrade Speed Production AB. Anledningen till
forsdljningen var en renodling av Speed Groups tjansteerbjudande dar
fokus kommer att ligga pa logistik samt bemanning, rekrytering och
utbildning.

Miljopaverkan

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

Hallbarhet
Vi dr 6vertygade att det finns en stark koppling mellan hallbarhet och
langsiktigt vardeskapande. Som ansvarsfull investerare och dgare ar
Ratos ambition att framja héllbar utveckling och medvetenhet kring
hallbarhetsfragor i den egna organisationen sa vdl som hos portfolj-
bolagen. Ratos arbete som ansvarsfull investerare och dgare har hog
prioritet eftersom den direkta paverkan i moderbolaget ar begransad i
forhallande till portféljbolagens paverkan. Hallbarhet ar en integrerad
del av saval Ratos investeringsprocess som i det I6pande dgarutdvandet.
Ratos arbete som ansvarsfull investerare och dgare utgar fran ett antal
relevanta policyer och riktlinjer faststéllda av Ratos styrelse bestaende i
huvudsak av en uppférandekod, en policy for hallbarhet och ansvarsfulla
investeringar samt en miljopolicy (se Ratos hemsida). Policyramverket
ar baserat pa FN Global Compacts tio principer for héllbart foreta-
gande samt FN:s principer for ansvarsfulla investeringar (PRI). Ratos VD
har det 6vergripande ansvaret for den koncerndvergripande strategin
och arbetet med hallbarhet samt ansvarsfulla investeringar. Samtliga
bolagsansvariga hos Ratos har ett ansvar att sakerstalla att héllbarhet
finns pa respektive portfoljbolags lednings- och styrelseagenda. Respek-
tive portféljbolags VD och féretagsledning dr operativt ansvariga for
det egna héllbarhetsarbetet genom direkt delegering av Ratos ledning.
For mer information, se P sid 126 for sidhdnvisningar till den lag-
stadgade hallbarhetsrapporten i enlighet med ARL.

Koncernens resultat

EBITA for helaret 2018 uppgick till 978 MSEK (1 741). | EBITA ingar
realisationsresultat fran forsaljning av bolag om totalt 62 MSEK (596).
Resultat/resultatandelar fran bolagen ingar med 1 030 MSEK (1 196),
dar storre forandringar mot foregaende ar ar Diab om -156 MSEK,
Plantasjen -143 MSEK och HENT -106 MSEK. Samtidigt uppvisar Aibel
en resultatforbattring om 183 MSEK jamfort med foregaende ar.

Resultat fore skatt for helaret 2018 uppgick till -69 MSEK (658), varav
nedskrivningar av portfoljbolag uppgick till -600 MSEK (-550). Resultat/
resultatandelar fran bolagen ingick med 604 MSEK (679).

Ratos operativa forvaltningskostnader uppgick till -117 MSEK (-153).
Minskning av kostnader forklaras framst av lagre personalkostnader och
ovriga forvaltningskostnader.

Koncernens kassaflode

Periodens kassaflode uppgick till -485 MSEK (-494), varav kassaflode
fran den |6pande verksamheten stod for 732 MSEK (1 299). Planta-
sjen och Diab stér fér den storsta negativa forandringen, HL Display
utvecklades positivt kassaflodesmassigt. Kassaflode fran investerings-
verksamheten uppgick till -256 MSEK (1 135) och kassafléde fran
finansieringsverksamheten till -962 MSEK (-2 928).

Finansiell stillning och skuldsdttning
Koncernens likvida medel var vid periodens slut 3 404 MSEK (3 881)
och rantebdrande nettoskuld uppgick till 3 549 MSEK (3 324).
Portféljens aggregerade skuldsittningskvot, inklusive moderbola-
get, uppgick till 3,4x (2,4x). Ratos malsattning ar att ha en konservativ
belaning i portfoljbolagen med en aggregerad skuldsattningskvot,
inklusive moderbolaget, som pa sikt ska understiga 2,5x (Nettoskuld/
EBITDA). Med beaktande av IFRS 16 Leasing, den nya leasingstan-
darden som trader ikraft 1 januari 2019, sa kommer riantebarande
nettoskuld i koncernen 6ka med cirka 4 miljarder SEK till knappt 8
miljarder SEK per 1 januari 2019. Den aggregerade skuldsattningskvo-
ten kommer darfor att 6ka, varfor Ratos malsattning om en aggrege-
rad skuldsattningskvot om 2,5x kommer ses &ver, mot bakgrund av
denna férandrade redovisningsprincip.

Kreditfacilitet och nyemissionsmandat

Moderbolaget har en lanefacilitet pa 1 miljard SEK inklusive checkrak-
ningskredit. Syftet med faciliteten &r att dels kunna anvanda den vid
behov av 6verbryggnadsfinansiering vid forvarv, dels kunna finansiera
utdelning och I6pande driftskostnader under en period med fa eller inga
forsaljningar. | normalfallet ska moderbolaget vara obelanat.Vid perio-
dens slut var krediten outnyttjad. Darutdver finns ett bemyndigande
fran arsstamman 2018 att emittera hogst 35 miljoner Ratos B-aktier i
samband med avtal om férvarv.

Moderbolaget

Rorelseresultatet uppgick till -114 MSEK (-172). Moderbolagets resultat
fore och efter skatt uppgick till -239 MSEK (1 491), varav nedskrivning
av aktier i dotterforetag -836 MSEK (-533). Moderbolagets likvida
medel uppgick till 1 734 MSEK (2 226).

Handelser efter balansdagen
Ratos dotterféretag airteam har tecknat avtal om férvary av Creovent
AB (Creovent) och Thorszelius Ventilation & Service AB (Thorszelius),
ledande installatorer av klimat- och ventilationslésningar i Stockholms-
och Uppsalaregionen. Proforma uppgick omsittningen 2017 fér de bada
bolagen till cirka 235 MSEK och operativ EBITA till 24 MSEK. Forvarvet
har slutforts under forsta kvartalet 2019 och finansieras av airteam.

Ratos har férvarvat resterande aktier (40%) i dotterbolaget Trial
Form Support International AB (TFS) av deldgaren och grundaren
Daniel Spasic till ett aktievarde om 11 MEUR. Ratos dgande uppgar
efter forvarvet till 100%.

| januari genomférde Ratos férdandringar i ledningsgruppen samt
investeringsorganisationen. Férindringen innebar att tva personer
lamnade sina anstallningar.

Kapitaltillskott till Plantasjen om 200 MNOK genomfdrdes i januari
2019.
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Framtida utveckling
2018 har préglats av ett intensivt arbete med bolagsportféljen. Inga nya
investeringar utanfor var bolagsportfélj har genomférts. Arbetet i Ratos

bolagsportfélj har utgatt fran att sikerstilla stabilitet, Idnsamhet foljt
av tillvaxt i respektive bolag. Under aret har en rad atgarder vidtagits,
bland annat VD-skiften, effektivisering av produktion samt férandringar
i styrelsesammansattningen hos portféljbolag. | juni presenterades nya
finansiella mal samt investeringskriterier. Ratos har ytterligare effekti-
viserat sin centrala organisation och dirmed sankt forvaltningskostna-
derna. Genom fokuserat arbete pa att vanda I6nsamhetsutvecklingen i
existerande portfolj foljt av en mer effektiv central Ratos-organisation
ar grunden lagd for en stabilare utveckling framat. Ratos har en kassa
om 1,7 miljarder kronor vid utgangen av 2018 att agera med.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Ratos véarde och avkastning pa investerat kapital ar beroende av utveck-
lingen i de bolag som Ratos férvarvar och formagan att realisera vardet
av dessa bolag. Bolagens framgéang och vardeutveckling dr beroende av
hur skickliga bolagsansvariga och respektive bolags ledningsgrupper och
styrelser dr pa att genomfora forbattringar. Vardet dr ocksa beroende
av externa faktorer sasom allmant makroekonomiskt klimat samt hur
de marknader som bolagen ar verksamma pa utvecklas. Om utveckling
inte motsvarar férvantan riskerar vardet pa enskilda investeringar att
sjunka, vilket kan fa till konsekvens att avkastningen blir simre an for-
vantat. Ratos genomfor arligen en kartlaggning och bedémning av risker
och riskhantering for bolagen och Ratos moderbolag som aggregeras,
sammanstalls och diskuteras av Ratos ledning och styrelse. Riskarbetet
har ett brett perspektiv och inkluderar externa, strategiska, finansiella,
operationella risker samt risker relaterat till compliance och hallbarhet.
Se vidare Ratos Bolagsstyrningsrapport.
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Det ar dven vasentligt att Ratos har férmaga att attrahera och behalla
medarbetare med ritt kompetens, erfarenhet och varderingar. Hog
kompetens kring verksamhetsutveckling, transaktioner och finansiering
ar nédvandig i Ratos verksamhet.

Ratos och portféljbolagen ar frén tid till annan part i juridiska
processer, vars utfall inrymmer osdkerhet. Aktuella tvister, och dartill
hanforliga avsattningar, bevakas och foljs upp I6pande av Ratos revi-
sionsutskott och styrelse.

Koncernen ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag av
finansiella risker relaterade till kundfordringar, leverantérsskulder, lan
och derivatinstrument. De finansiella riskerna bestar av likviditets-
risk, ranterisk, kreditrisk och valutarisk. Ratos styrelse faststéller den
finansiella strategin for moderbolaget medan dotterforetagens styrelser
faststdller respektive foretags finansiella strategier. Moderbolagets
finanspolicy, som anger riktlinjer for hantering av finansiella risker,
faststlls arligen av Ratos styrelse. Styrelsen utvarderar och foreslar
vid behov férandringar av finanspolicyn. | koncernen finns inte nagon
central finansavdelning, men Ratos huvudkontor bistar koncernens
dotterforetag i Overgripande finansiella fragor. Dotterforetagens
finanspolicy faststalls av respektive foretags styrelse. For ytterligare
information hénvisas till not 25 Finansiella risker och riskpolicy.

Redogérelse for styrelsearbetet
| bolagsstyrningsrapporten finns en redogérelse for styrelsearbetet,
se P sid 47-57.



Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for
ersdttning till ledande befattningshavare till
arsstimman 2019
Styrelsen foreslar att arsstamman fattar beslut om att, for tiden fram
till arsstimman 2020, anta féljande riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare. Riktlinjerna éverensstammer i huvudsak med de
riktlinjer som beslutades péa arsstimman 2018.

Incitamentssystem for bolagets affarsorganisation ar av stor
strategisk betydelse for Ratos. Mot denna bakgrund har ett ersattnings-
och incitamentssystem tagits fram som ska erbjuda konkurrenskraftiga

villkor samtidigt som bolagets medarbetare motiveras att verka i aktiea-

garnas intresse. Incitamentssystemet bestar av ett antal komponenter
—fast 16n, rorlig kontant 16n, pensionsavsattningar, teckningsoptioner
samt konvertibler — och vilar pa fem grundlaggande principer.
Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga villkor i en
bransch dar konkurrensen kring kvalificerade medarbetare ar hard.
Savil individuella insatser som gruppens prestationer ska ga att
koppla till av styrelsen tydligt uppsatta mal.
Rérlig kontant 16n som utbetalas till ledande befattningshavare ska
kopplas till gemensamma och individuella arligen faststallda mal.
Malen ar bade kvantitativa och kvalitativa och syftar till att uppfylla
Ratos langsiktiga strategi och den resultatutveckling som kommer
aktiedgarna till godo.
Styrelsen faststiller arligen ett tak for den sammantagna rérliga
I16nen, vilken maximalt ska uppga till cirka 0,6 procent av bolagets
eget kapital vid ingangen av verksamhetsaret.
Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare vilken astadkoms genom rimligt avvagda incitamentspro-
gram dar medarbetarna tar del av kursstegringar.
Savitt avser kostnaderna for foreslagna incitamentsprogram hanvisas
till styrelsens forslag till beslut om langsiktigt incitamentsprogram
2019/2024.
Pensionsférmanerna ska sa langt mojligt vara avgiftsbestamda
pensionslésningar, men vissa pensionsférmaner som féljer ITP-planen
ar formansbestamda. Det finns inte nagon avtalad pensionsalder.

For VD giller en 6msesidig uppséagningstid om sex (6) manader. Det

finns inget avtal om avgangsvederlag.

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

Samtliga tidigare beslutade ersittningar som annu inte utbetalats
haller sig inom de riktlinjer som tidigare beslutats.

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

Ratos-aktien

Totalt antal A-aktier vid arets slut 84 637 060
Totalt antal B-aktier vid &rets slut 239503 836
Totalt antal aktier 324 140 896

Aktier av serie A berittigar till en rost per aktie och aktier av serie
B till en tiondels rost per aktie. A-aktier kan hogst utges till ett antal
som motsvarar 27% av aktiekapitalet, B-aktier till ett antal som mot-
svarar 100% av aktiekapitalet, C-aktier till ett antal som motsvarar
10% av aktiekapitalet och D-aktier till ett antal som motsvarar 10% av
aktiekapitalet. Familjen S6derberg med bolag dgde vid arsskiftet aktier
motsvarande 18,65% av kapitalet och 43,63% av rosterna. Ragnar
Soderbergs stiftelse agde 9,45% av kapitalet och 17,11% av rosterna.
Torsten Soderbergs Stiftelse hade 8,68% av kapitalet och 12,58% av
rosterna.

Det finns inga for bolaget kanda avtal mellan aktiedgare som kan
medfora begransningar i ratten att Overfora aktierna.

Innehav av egna aktier

Arsstimman 2018 férnyade styrelsens mandat att genomféra aterkdp
av aktier av serie A och aktier av serie B. Forvarv far ske vid ett eller
flera tillfallen fore nédsta arsstimma. Férvary ska ske pa Nasdaq Stock-
holm till ett pris inom det vid var tid gillande kursintervallet. Hogst sa
manga aktier far forvarvas att bolagets innehav vid var tid inte dversti-
ger 7% av totalt antal utgivna aktier i bolaget.

Under 2018 har inga A- eller B-aktier aterkopts. Vid arets utgang
innehar foretaget 5 126 262 B-aktier, motsvarande 1,6% av totalt antal
aktier, med ett kvotvarde om 3,15 per aktie. Totalt har 355 MSEK
erlagts i kopeskilling for dessa till en genomsnittlig kurs om 68 SEK.

Forslag till vinstdisposition

SEK
Overkursfond 128 695 169
Balanserat resultat 6 685 161 899
Arets resultat 238 649 900
Totalt 6575207 168
Styrelsen foreslar féljande vinstdisposition:
Utdelning till innehavare av aktier av serie A och B
0,50 SEK/aktie 159 507 317
Balanseras i ny rakning 6415 699 851

") Baserat pé antalet utestéende aktier den 2 april 2019. Antalet Gterképta aktier per detta
datum dr 5 126 262 st och kan férdndras fram till avstdmningsdagen for utdelning.
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Ordforanden har ordet

Vi dr nu en god bit pa vagen att genomfora de forandringar som jag beskrev i forra arets "Ordféranden har ordet”. Ratos skall
vara ett supereffektivt, modernt drivet dgarbolag dar vi opererar logiskt och fokuserar pa vardeutvecklingen i vara innehav.

Vi har nu teamet pa plats och jag anser att Ratos under 2018 fatt den
ledning som kravs for framtiden. Forbattringsarbetet har fortsatt un-
der hela dret da vi avyttrat verksamheter vi inte skall ha i var portfolj,
trimmat organisationen, okat tempot i allt vi gér och an viktigare, hojt
kompetensen med rétt ledare.

Det nya Ratos dr pa vég att formas med basen i langsiktigt foretags-
byggande dar fokus ar pa affarerna, kunderna och medarbetarna.
Framforallt gors nu ratt saker, komplexiteten minskar och besluts-
végarna kortas. Vi har lamnat transaktionsfokus som vardeskapande
modell.

Var filosofi ar att med en rimlig riskniva genomleva marknadens sving-
ningar. Kunskapen om det enskilda bolagets marknad ar daremot viktig
och inte minst bolagets relativa styrka gentemot konkurrenterna. Viljan
att bli bast och att standigt, varje dag, utveckla vara medarbetare och
verksamheterna ar det som driver oss.

Vi kan glddja oss at att de bolag som tidigare presterat bra har fortsatt
att utvecklas val under aret. Aven glidjande 4r att den negativa
resultattrenden brutits i nagra av véara lagpresterande bolag. En viktig
del till att dessa forbattringar har astadkommits ar just personfor-
andringar i ledningar och styrelser i innehaven. Vi har idag en klar bild
av var vi dr pa kartan med varje innehav och vi nu genomfor de ratta
atgirderna.
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Resultatmdssigt ar detta tyvdrr en smartsam men nédvandig process
som har lett till stora kostnader i boksluten for 2017 och nu for 2018,
men grunden har nu lagts for en tydligare, stabilare och I6nsammare

framtid for Ratos

Vi har harmed ocksa valt att anpassa utdelningsnivan till den underlig-
gande |6nsamheten, sa som tidigare kommunicerats. Nar resultatet i
framtiden aterhdamtar sig sa kommer ocksé utdelningen att gora det.
Vi sparar kassan till att minska risken i det tuffa atgardsarbetet men
framfor allt till att kunna véxa frén en stabil bas i framtiden.

Det har nu gatt ett ar sedan jag tilltridde som ordférande och arbetet
ar mycket stimulerande och spannande. Jag dr overtygad om att vi ef-

ter flera ar av besvikelser, och nu efter Jonas och ledningens kraftfulla

effektiviseringsarbete, snart ser en klar forbattring. Sjalvfortroendet i

organisationen har starkts avsevart.

Jag tackar alla er som fortsatt tror pa Ratos och ar mycket hoppfull
infor framtiden nu ndr det nya Ratos skapas. Vi har férhoppningsvis
lart av historien for att kunna méta framtiden.

Per-Olof S6derberg
Styrelseordférande



Bolagsstyrningsrapport

rnin ruktur i R . . .
Sty gsstruktu atos o Aktiedgare genom Bolagsstimma o Revisor
Haogsta beslutande organ. Beslutar om faststallande av > Granskar bolagets arsredovisning,
» | resultat- och balansrakning, ansvarsfrihet, vinstdisposition, bokforing och forvaltning.
‘ bolagsordning, styrelse, revisor, valberedningens tillsattning
och férslag, ersittningar och ersattningsprinciper till
e Valberedning ledning samt &vriga viktiga fragor.
Aktiedgarnas organ som bland annat nominerar styrelse- @ Revisionsutskott
ledaméter och revisor samt foreslar arvoden till dessa.
o Styrelse Sakerstaller den finansiella rapporteringen och den interna
o Y -+ kontrollen.
> ..
Overgripande ansvar for bolagets organisation och
férvaltning. Utser VD. Faststiller strategier och mal. @ Ersittningsutskott
Hanterar och fattar beslut i koncernévergripande fragor. <
Bereder fragor avseende ersittnings- och anstéllningsvillkor
for VD och ledande befattningshavare.
E VD och ledningsgruppen
» | Ansvarar for den |6pande forvaltningen av verksamheten
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar.
VD leder arbetet i ledningsgruppen.
Investeringsorganisation Affdrsstod

Bolagsstyrning inom Ratos
Ratos AB dr ett publikt aktiebolag och till grund for styrningen av Ratos
ligger bade externa och interna regelverk. | syfte att faststalla riktlinjer

for bolagets drift har styrelsen utarbetat och fastslagit policydokument.

| dessa lamnas en végledning for organisationen och medarbetarna
baserad pa de grundlaggande varderingar och principer som ska prigla
verksamhet och uppférande.

Ratos tillimpar Svensk kod for bolagsstyrning ("koden”) och redovi-

sar inte nagra avvikelser fran koden for rakenskapsaret 2018, férutom vad

avser valberedningens sammansittning (se Valberedning pa P sid 48).
Denna bolagsstyrningsrapport stravar efter att undvika upprep-
ningar av information som foljer av tillampliga regelverk och att i forsta
hand beskriva bolagsstyrning for Ratos AB.
Bolagets revisorer har utfért en lagstadgad genomgang av bolags-
styrningsrapporten.

Lds mer om Ratos bolagsstyrning

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

= Tidigare ars bolagsstyrningsrapporter

= Bolagsordning

» Information fran tidigare ars bolagsstimmor
= Valberedning

u Styrelsen och dess utskott

= Incitamentssystem

= Revisor

Viktiga externa regelverk

m Svensk aktiebolagslag

m Redovisningslagstiftning och rekommendationer
= Nasdaq Stockholms Regelverk for emittenter

m Svensk kod fér bolagsstyrning

Viktiga interna regelverk och dokument

= Bolagsordning

Styrelsens och styrelseutskottens arbetsordningar
Beslutsordningar/attestinstruktioner

VD-instruktion och rapporteringsinstruktion

Interna riktlinjer, policydokument och manualer som ger vigledning
for koncernens verksamhet och medarbetare, till exempel Ratos
kommunikationspolicy, dgarpolicy, uppférandekod, insiderpolicy
och policy fér hallbarhet, corporate responsibility och ansvarsfulla
investeringar

Aktiedgare och bolagsstimmor

Aktiekapital och aktiedgare
Ratos ar sedan 1954 noterat pa Nasdaq Stockholm. Aktiekapitalet upp-
gick vid arsskiftet till cirka 1 021 MSEK férdelat pa totalt 324 140 896
aktier, varav 84 637 060 A-aktier och 239 503 836 B-aktier. Bolagets
A-aktier ger ritt till en rost per aktie medan B-aktier ger ritt till en
tiondels rost per aktie. A- och B-aktier medfor samma ratt till andel av
bolagets tillgangar samt berittigar till lika stor utdelning. Bolagstamman
beslutar om utdelning.

Vid érsskiftet hade Ratos totalt 57 909 aktiedgare enligt statistik
fran Euroclear Sweden. De tio storsta dgarna svarade for 76,9% av
rosterna och 48,4% av kapitalet. Mer information om Ratos-aktien och
aktiedgare finns pa P sid 22-23.

Bolagsstimmor

Bolagsstimman ar det hdgsta beslutande organet i Ratos och det ar
genom deltagande pa den som Ratos aktiedgare utdvar sitt inflytande
i foretaget. Normalt halls bolagsstimma en gang per ar, arsstamman,
som sammankallas i Stockholm fore juni manads utgang. Kallelse sker
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genom publicering i Post- och Inrikes Tidningar och pa Ratos hemsida.
Att kallelse skett annonseras i Svenska Dagbladet. Samtliga stimmo-
dokument publiceras pa Ratos hemsida pa svenska och engelska.

Aktiedgare med minst en tiondel av rosterna i Ratos har ratt att
begira en extra bolagsstimma. Aven styrelsen och Ratos revisor kan
kalla till extra bolagsstamma.

Aktiedgare som vill fa ett drende behandlat vid en arsstamma ska
skicka en skriftlig begdran till styrelsen i sa god tid att drendet kan tas
upp i kallelsen till arsstamman, normalt cirka sju veckor fore arsstam-
man. Uppgift om senaste tidpunkt fér en sadan begéran finns pa Ratos

57909

aktieagare i Ratos

Aktiedgare som ar registrerad i Euroclear Swedens aktiedgarregister
och somi tid har anmilt sitt deltagande har ratt att delta i bolagsstam-

man, personligen eller genom ombud, och résta for sitt innehav. Bitrade

till aktiedgare far narvara om aktiedgaren anmaler detta.

Arsstimmans uppgift ar bland annat att fatta beslut om:
Faststéllande av resultat- och balansrakning
Ansvarsfrihet for styrelsen och verkstillande direktéren
Disposition av foretagets vinst eller forlust
Faststéllande av arvode till styrelse och revisor
Val av styrelse och revisor
Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Andringar av bolagsordningen

Arsstimma 2018

Arsstimman 2018 avhélls den 3 maj pa Skandiascenen, Cirkus,
Stockholm. Vid arsstamman var 306 aktiedgare, ombud och bitrdden
narvarande vilka sammantaget representerade 75,3% av résterna och
46,5% av kapitalet.

Samtliga styrelseledaméter som valdes pa drsstamman (férutom
Ulla Litzén) var narvarande, liksom Ratos VD och revisor. Protokoll och
information om &rsstimman 2018, bade pa svenska och engelska, samt
vd:s anforande, finns publicerade pa www.ratos.se.

Arsstamman 2018 fattade bland annat beslut om féljande:
Utdelning med 2,00 SEK/aktie av serie A och B, totalt 638 MSEK

Arvode om 970 000 SEK till styrelsens ordférande och 485 000 SEK
till varje styrelseledamot samt ersattning till revisor

Omwval av styrelseledamoterna Ulla Litzén, Annette Sadolin, Jan
Séderberg, Karsten Slotte, Per-Olof Soderberg samt av Jonas
Wistrom. Charlotte Strémberg avbojde omval. Val av Per-Olof
Soderberg som styrelsens ordférande

Omval av revisionsfirma PricewaterhouseCoopers AB (PwC)
Faststéllande av riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Erbjudande till VD och 6vriga nyckelpersoner i Ratos om forvarv av
konvertibler och teckningsoptioner i Ratos

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

Bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av hogst 35
miljoner aktier av serie B i samband med foretagsforvarv
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Arsstimma 2019

Arsstimman 2019 kommer att avhillas den 8 maj ki 14.00 pa
Skandiascenen, Cirkus, Stockholm.

For arenden till valberedningen och arsstamman hanvisas till Ratos
hemsida. For ytterligare information om arsstimman se P sid 128.

LETGTT T
till Ratos
bolagsstimma

"EEiStrering

e Valberedningen

Arsstimman 2016 beslutade om principerna for hur valberedningen
ska utses, vilka principer ska gilla tills vidare tills annat beslutas av
bolagsstimma. Valberedningen ska besta av minst fem ledaméter,
jamte styrelseordféranden. Valberedningens ledamoter ska utses av

de till rostetalet storsta aktiedgarna, eller grupp av aktiedgare som
agargrupperats i Euroclear Sweden systemet (sadan grupp anses som
en aktiedgare), baserat pa aktiedgarstatistik hos Euroclear Sweden AB
per den 31 augusti aret fore arsstamman. Om ndgon aktiedgare avstar
fran sin ratt att utse ledamot, ska den aktiedgare som darefter ar den
till réstetalet storsta dgaren erbjudas utse en ledamot. Majoriteten av
valberedningens ledam&ter ska vara oberoende i forhéllande till bolaget
och bolagsledningen. Valberedningens mandatperiod stracker sig intill
dess ny valberedning utsetts. Om en ledamot avgar ur valberedningen
ska den dgare som utsett ledamoten ha ratt att utse ersattare. | de fall
en dgare som utsett ledamot i valberedningen vasentligt reducerat sitt
aktieinnehav i bolaget, kan valberedningen erbjuda annan aktiedgare att
utse ersattare.



Valberedningens sammansattning meddelades pa Ratos hemsida samt
offentliggjordes genom pressmeddelande den 27 september 2018.
Valberedningen bestar av:

Ragnar Séderberg, utsedd av Ragnar Séderbergs stiftelse, samt

narstaendes innehav, valberedningens ordférande

Jan Séderberg, eget och narstaendes innehav

Maria Soderberg, utsedd av Torsten Soderbergs Stiftelse, samt eget

innehav

Erik Brandstrom, utsedd av Spiltan Fonder AB

Hakan Roos, utsedd av Roosgruppen AB

Per-Olof Séderberg, ordférande i Ratos styrelse
Tillsammans representerar valberedningen 60,4% av rostetalet for
samtliga aktier i bolaget.

Valberedningens arbete

| valberedningens uppgifter ingar att:
Utvdrdera styrelsens sammansattning och arbete
Framarbeta forslag till arsstamman avseende val av styrelse och
styrelseordférande
| samarbete med bolagets revisionsutskott framarbeta forslag till
arsstamman avseende val av revisor
Framarbeta forslag till arsstimman avseende arvode till styrelse,
uppdelat mellan ordférande och 6vriga ledaméter samt eventuell
ersittning for utskottsarbete, och revisor
Framarbeta forslag till arsstamman avseende ordférande for
arsstaimman

| forekommande fall framarbeta forslag till andring av principer for
tillsattande av kommande valberedning

Valberedningens arbete infér arsstimman 2019
Valberedningen har infor arsstimman 2019 hallit sex protokollférda sam-
mantraden och daremellan haft I6pande kontakt. Valberedningen har for
sitt arbete tagit del av den interna utvardering av styrelsens arbete som
utforts, tagit del av styrelseordférandens redogorelse for styrelsearbetet
och vd:s redogérelse for bolagets strategi. Valberedningens ordférande
har darutover intervjuat enskilda styrelseledamoter.

Ratos ar ett investeringsbolag som investerar i, ager och utvecklar
foretradesvis onoterade bolag i Norden. Ratos har under 2018 bland
annat tagit fram nya finansiella mal for sin verksamhet. Det stills mot
denna bakgrund hoga krav pa att styrelsen kan vardera saval forvarvs-
och forsaljningsmojligheter som medverka till att driva och utveckla bolag
i olika branscher och i olika utvecklingsfaser. Annette Sadolin har avbojt
omval. Vid s6kandet efter en ny ledamot har det varit viktigt for valbe-
redningen att hitta en person med goda ledaregenskaper samt med bade
bred industriell bakgrund och dokumenterad férmaga att vidareutveckla
verksamheten. Valberedningen anser att Eva Karlsson dokumenterat
dessa formagor. Valberedningen bedomer att Eva Karlsson har mojlighet
att agna rollen som ledamot den tid och det engagemang som fordras.

Sammantaget bedémer valberedningen att de foreslagna leda-
moterna har en bred och kompletterande erfarenhet som mycket val
svarar upp mot kraven som stdlls. Valberedningen anser vidare att den
foreslagna sammansittningen med sex ledaméter dr lamplig och anda-
malsenlig.

Kraven pa oberoende bedéms ocksa vara uppfylit.

Valberedningen har fortsatt diskuterat kraven pd mangfald, bland
annat utifran bolagsstyrningskodens krav att ange hur mangfalds-
policyn har tillimpats och har valt att som mangfaldspolicy anvinda
bolagsstyrningskodens avsnitt 4.1 som anger att styrelsen ska praglas
av mangsidighet och bredd avseende kompetens, erfarenhet och
bakgrund, samt har en jamn konsférdelning efterstrévats. Efter valbe-
redningens dvervaganden rérande bland annat styrelseledamé&ternas
bakgrund och erfarenhet konstateras att kénsfordelningen kommer

att bli densamma som féregaende ér, eftersom de féreslagna ledamo-
terna ar tva kvinnor och fyra min, vilket ger en kdnsférdelning om
33,3%/66,7% i den foreslagna styrelsen vilket, enligt valberedningens
uppfattning, dr forenligt med kravet pa jamn kénsférdelning.

Forslagen till arvoden for styrelsen, liksom ersattning for utskotts-
arbete, har beretts av de fyra ledaméter i valberedningen som inte ingar
i Ratos styrelse.

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

Valberedningens forslag, redogorelse for valberedningens arbete
infor arsstimman 2019 samt kompletterande information om fére-
slagna styrelseledamoter offentliggdrs i samband med kallelsen till
arsstimman och redogors dven for pa arsstamman 2019.

Avvikelser/overtradelser

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

Styrelse

Styrelsens sammansidttning
Ratos styrelse ska besta av lagst fyra och hogst nio ledaméter, med
hogst tre suppleanter. Styrelsen utses av aktiedgarna vid varje ars-
stimma. Mandatperioden dr dirmed ett ar.

Arsstimman 2018 beslutade att styrelsen ska best av sex

ledaméter, en minskning med en, utan suppleanter. Omval skedde
av styrelseledaméterna Ulla Litzén, Annette Sadolin, Karsten Slotte,
Jan Soderberg, Per-Olof Soderberg och av Jonas Wistrém. Charlotte
Strémberg avbojde omval. Val skedde av Per-Olof Séderberg som
styrelsens ordférande. VD ingar i styrelsen och nirvarar dirmed vid
styrelsemoten. Styrelsens sammansattning och en beddémning av varje
styrelseledamots oberoende presenteras nirmare pa P sid 56-57.

Styrelsens ansvar och uppgifter

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for Ratos organisation och for-
valtning, i sa val bolagets som aktiedgarnas intresse. Styrelsen faststéller
finansiella mél och beslutar om bolagets strategi, affarsplan, sakerstaller
god intern kontroll, riskhantering och ett adekvat héllbarhetsarbete.
Styrelsens arbete regleras av bland annat aktiebolagslagen, bolagsord-
ningen, koden och styrelsens arbetsordning. Styrelsens dvergripande
ansvar kan inte delegeras men styrelsen kan utse utskott med uppgift
att bereda och utvardera fragor infér beslut i styrelsen.

Styrelsen faststiller arligen en arbetsordning for styrelsearbetet
som ska tillse att bolagets operativa arbete och bolagets ekonomiska
forhallanden kontrolleras pa ett betryggande sitt. | arbetsordningen
beskrivs styrelseordférandens sarskilda roll och uppgifter, beslutsord-
ningar, instruktioner for Ratos VD och rapportering samt ansvarsomra-
den for utskotten. Darutdver faststdller styrelsen ocksa arligen ett antal
policydokument for bolagets verksamhet och sakerstiller att det finns
en tillfredsstéllande kontroll av bolagets efterlevnad av lagar, regler och
interna riktlinjer. Styrelsen sdkerstéller ndmnda efterlevnad bland annat
genom Ratos arliga riskhanteringsprocess och assurance mapping, dar
ansvar for och validering av interna processer kopplade till identifierade
risker tydliggérs samt genom att kommittéer bestaende av ledande
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befattningshavare adresserar ett antal viktiga fragor, sésom insiderfra-
gor samt personuppgiftsfragor.

Styrelseordférandens framsta uppgift ar att leda styrelsearbetet
och se till att styrelseledamoterna fullgor sina respektive uppgifter.
Ovriga ansvarsomraden ar bland annat féljande:

Ansvara for att styrelsens arbete utfors effektivt

Sakerstalla att beslut fattas i erforderliga fragor samt att protokoll férs
Ansvara for att kalla till sammantrade och tillse att erforderligt
beslutsmaterial tillsands styrelsen

Vara kontaktperson och hélla I6pande kontakt med VD och foretags-
ledning

Vara kontaktperson med dgare i agarfragor

Halla Idpande kontakt med revisorn och tillse att revisorn kallas till
sammantrade i samband med bokslut per juni och arsskiftet

Tillse att styrelsen fortlopande uppdaterar och férdjupar sina kunska-
per om verksamheten

Tillse att styrelsens arbete arligen utvarderas

Styrelsens arbete under 2018

Under 2018 har sammanlagt 15 protokollférda styrelsemoten hallits:
sex ordinarie och ett konstituerande, samt atta extra styrelsemoten.
Styrelsemdtena har en aterkommande struktur med bestimda huvud-
punkter. Informationsmaterial och beslutsunderlag infor styrelsemé-
tena utsands i regel cirka en vecka fore varje mote. Ratos chefsjurist ar
protokollférare i styrelsen.

Extra styrelsem&ten behandlar vanligtvis forvarvs- och avyttrings-
fragor samt finansiering och halls nar dessa beslutsarenden uppkommer.
2018 har varit ett ar med férsiljningar av bolag, upprattande av nya
finansiella mal, kapitaltillskott och andra finansieringsfragor. Ledande
befattningshavare i Ratos har deltagit i styrelsens méten sasom foredra-
gande i sdrskilda fragor.

Utvdrdering av styrelsen

Styrelsen utvarderar arligen styrelsens arbete i en strukturerad process
dadr ledaméterna har mojlighet att ge sin syn pé arbetsformer och
effektivitet, styrelsematerial, ledaméternas insatser samt uppdragets
omfattning for att utveckla styrelsens arbetsformer. For verksamhets-
aret 2018 gjordes utvarderingen internt genom att styrelseledamoterna
besvarat ett anonymt frageformuldr och resultatet av utvarderingen

har foredragits av styrelseordféranden med efterfoljande diskussion

i styrelsen. Darut6ver har valberedningens ordférande haft enskilda
samtal med respektive styrelseledamot. Resultatet av utvarderingen har

STYRELSENS SAMMANSATTNING

redovisats for valberedningen. Av utvarderingen framgar att styrelsear-
betet bedomdes fungera val.

Utskott

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

Ersdttningsutskottets arbete
Inom Ratos har ett strukturerat arbete med ersattningsprinciper pagatt
under lang tid. Ersattningsutskottet har dels en radgivande (uppféljning
och utvdrdering), dels en beredande funktion fér beslutsarenden innan
behandling och beslut sker i Ratos styrelse.

Féljande fragor handldggs bland annat i ersdttningsutskottet:

VD:s anstéllningsvillkor och villkor fér bolagsledningen och medarbe-

tare som direktrapporterar till vd

Folja och utvdrdera program for rorliga erséttningar for bolagsled-

ningen

Arenden av principiell karaktir rérande pensionsavtal, avgangsveder-

lag, uppsagningstid, bonus/tantiem, arvoden, férméner med mera

Bereda fragor kring Ratos och bolagens incitamentssystem for styrel-

sens och/eller bolagsstammas beslut

Styrelsens forslag till &rsstimman avseende riktlinjer for ersattning till

ledande befattningshavare
Ersattningsutskottet arbetar enligt faststalld arbetsordning. Normalt
gors under tidig hdst en genomgang av om det finns nagra storre
principiella ersattningsrelaterade fragor att férbereda. Om sadana
finns behandlas dessa infor ett slutligt forslag vid de ordinarie motena
i januari och februari. Under 2018 har ersattningsutskottet gjort en
grundlig utvardering av Ratos ersdttningsstrukturer och incitaments-
program, vilken resulterat i forslag fran utskottet att dndra berak-
ningar och kriterier for rorlig kontantlén for 2018, samt att foresla
arsstaimman 2018 ett nytt langsiktigt incitamentsprogram i form av ett
tecknings- samt konvertibeloptionsprogram istdllet for de syntet- samt
kopoptionsprogram som féreslagits tidigare ar. Vissa mindre juste-
ringar i ersattningsriktlinjerna infor arsstimman 2019 beslut foreslas.
Ersattningsutskottet forbereder och behandlar aven riktlinjer for hur
den generella I6neutvecklingen bor se ut under kommande ar och gor
en arlig utvardering av Ratos langsiktiga incitamentssystem, som Ratos

Moétesndrvaro under 2018

Oberoende Oberoende av Totalt Ersdttnings- Revisions-  Styrelse-
Namn " Invald &r  av bolaget storre aktiedgare arvode?, TSEK  utskottsmdten utskottsmoten maoten
Per-Olof Séderberg 2000 Ja Nej 1120 11/1 4/4 15/15
Jan Séderberg 2000 Ja Nej 635 1/1 3/39 14/15
Ulla Litzén 2016 Ja Ja 635 - 4/4 15/15
Annette Sadolin 2007 Ja Ja 585 - 3/3% 14/15
Karsten Slotte 2015 Ja Ja 635 7/7%) 3/39 15/15
Jonas Wistrém 2016 Nej Ja 0 - - 14/15
Summa 3610

") Charlotte Strémberg avbéjde omval vid drsstémman 2018.

2 Avser arvoden fér bolagsstdmmodret 2018/2019.

9 Jonas Wistrém uppbdr inte ndgot arvode fér uppdraget som ordinarie styrelseledamot.
4 Invald i erséttningsutskottet vid det konstituerande styrelsemétet den 3 maj 2018.

* Invald i revisionsutskottet vid det konstituerande styrelsemétet den 3 maj 2018.
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styrelse lamnar en redovisning av senast tre veckor fére arsstamman pa
bolagets hemsida (www.ratos.se).

Under 2018 har Per-Olof Soderberg (styrelsens ordférande, tillika
ordférande i ersattningsutskottet), Jan Soderberg och (fran och med
den 3 maj 2018) Karsten Slotte ingatt i utskottet.

Ersattningsutskottet har hallit 11 protokollférda méten under 2018
och har daremellan haft Idpande kontakt. Ratos chefsjurist dr proto-
kollférare i utskottet. Ersattningsutskottet limnar fortidpande muntliga
rapporter till styrelsen och lamnar férslag i fragor som kraver styrelsens
beslut. Protokollen gors tillgangliga for samtliga styrelseledaméter. VD
och ledande befattningshavare deltar vanligtvis i utskottets sammantra-
den som féredragande i vissa fragor.

Revisionsutskottets arbete

Under 2018 har Charlotte Stromberg (ordférande), Per-Olof Soder-
berg och Ulla Litzén ingatt i utskottet. Efter arsstimman 2018 har Ulla
Litzén overtagit ordféranderollen i utskottet. Revisionsutskottet bestar
fran och med arsstamman 2018 av Ulla Litzén (ordférande), Annette
Sadolin, Karsten Slotte, Jan Séderberg samt Per-Olof Séderberg.
Bolagets revisor har deltagit vid fem revisionsutskottsmoten under
2018. Revisionsutskottet har hallit fem protokollférda méten. Ratos
ekonomichef ar protokollférare i utskottet.

Revisionsutskottet har dels en radgivande, dels en beredande funk-
tion fér beslutsdrenden innan behandling och beslut sker i Ratos styrelse.

Revisionsutskottet faststaller arligen en arscykel 6ver de arbetsupp-
gifter och omréden som revisionsutskottet ansvarar fér. Under 2018 har
endast mindre revideringar gjorts av revisionsutskottets arscykel samt
arbetsordning. Utskottet ansvarar for och foljer enligt ett faststallt schema
upp bland annat redovisning och rapportering, revision, intern kontroll,
bolagsstyrning, riskhantering, inkdp av icke-revisionstjanster, betalning
av skatter, moderbolagets garanti- och kapitalataganden, |T-sikerhet,
forsakring, tvister och strategiska redovisningsfragor samt efterlevnad av
lagar och regler och vissa policydokument beslutade av Ratos styrelse.
Vidare uppritthaller revisionsutskottet tillsyn av Ratos externt opererade
visselblasarsystem. Revisionsutskottet arbete foljer Ratos kvartalsrappor-
tering samt Ratos arbete med varderingsfragor och nedskrivningsprov-
ningar, med fem ordinarie moten varje ar dér revisorn deltar i samtliga
utskottsmoten. Fragor som sarskilt behandlats under 2018 var bland annat
varderings- och nedskrivningsfragor, uppfoljning av bankvillkor och ata-
ganden om kapitaltillskott samt tvister. VD och ledande befattningshavare
deltar vanligtvis i utskottets sammantraden som féredraganden.

Revisionsutskottets dvergripande uppgifter innefattar bland annat att:
Overvaka bolagets finansiella rapportering samt limna rekommenda-
tioner och forslag for att sakerstilla rapporteringens tillférlitlighet
Med avseende pa den finansiella rapporteringen dvervaka effektivite-
ten i bolagets interna kontroll, internrevision och riskhantering
Overviga virderingsfragor och andra bedémningar i boksluten
Halla sig informerat om revisionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen och Revisorsnamndens kvalitetskontroll samt granska
revisionsprocessen
Granska och dvervaka revisorns opartiskhet och sjilvstandighet och
darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn tillhandahéller bolaget
andra tjanster an revisionstjanster
Utfarda riktlinjer for tjdanster forutom revision som tillhandahalls av
revisorn och i tillampliga fall godkdnna sadana tjanster i enlighet med
sadana riktlinjer
Bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstimmans beslut om
revisorsval liksom beslut rorande arvodering till revisorerna
Sakerstilla att koncernens sexmanadersrapport &versiktligt granskas
av koncernens revisor

Diskutera och bereda styrelsebeslut géllande risk och intern kontroll

Revisionsutskottet lamnar fortldpande muntliga rapporter till styrelsen
och lamnar forslag i fragor som kraver styrelsens beslut. Protokollen
gors tillgangliga for samtliga styrelseledamoter. Utskottets ordférande
har dessutom I6pande kontakt med bolagets revisor.

Ersattning till styrelsens ledamoter

Arsstimman 2018 beslutade att ersattning till styrelsens ordinarie
ledaméter ska utgd med 485 000 SEK per ledamot och ar. Ersattning till
styrelsens ordférande ska utga med 970 000 SEK per ar. Till ordférande
i revisionsutskottet beslutades att darutéver utbetala 150 000 SEK per
ar och till évriga utskottsledaméter 100 000 SEK per ar. Till ordférande
i ersattningsutskottet beslutades utbetala 50 000 SEK per ar och till
dvriga utskottsledaméoter 50 000 SEK per ar.

Revisor

Revisor i Ratos utses arligen av arsstimman. Nominering sker av
valberedningen. Revisorn har till uppgift att pa aktiedgarnas vagnar
granska bolagets arsredovisning och koncernredovisning, styrelsens och
verkstadllande direktérens forvaltning samt bolagsstyrningsrapporten.
Granskningsarbetet och revisionsberittelsen foredras pa arsstaimman.

Vid arsstamman 2018 valdes PricewaterhouseCoopers till revi-
sionsbyra intill ndsta arsstamma. PwC har utsett Peter Clemedtson till
huvudansvarig revisor. Utdver uppdraget i Ratos ar Peter Clemedtson
huvudansvarig revisor i bland annat Nordea och SKF. Vid arsstaimman
2019 foreslas EY att utses till revisionsbyra intill ndsta arsstimma.

Ersattning till revisor

Arvode till bolagets revisor utgar enligt sarskild darom traffad éver-
enskommelse, i enlighet med beslut pa arsstaimman. For specifikation
av revisionsarvode och kostnader for andra uppdrag, se not 8. Ratos
policy for inkop av icke-revisionstjanster, som borjade tillampas den
1 januari 2017, f6ljs kontinuerligt upp av revisionsutskottet som dven
utvdrderar innehallet i saval revisions- som konsulttjanster.

Styrning i Ratos

Ratos principer for aktivt dgande

och utdvande av dgarrollen
Ratos dr ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvarv och
utveckling av foretradesvis onoterade nordiska foretag. Ratos ska ver
tid skapa hégsta mojliga aktiedgarvarde genom att som aktiv dgare
forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag. | Ratos agarpolicy
finns vissa strategiska fundament som ligger till grund for hur vi vdljer
att agera som dgare och hur vi ser pa bolagsstyrning. Ett av dessa
fundament &r att Ratos bolag ska vara oberoende av varandra, bade
strategiskt, som operativt och finansiellt. Ratos som &dgare ska addera
varde men vardeskapande och styrning ar dirmed inte detsammai alla
situationer. Att ha en tydlig ansvarsférdelning mellan dgare, styrelse och
VD ar viktigt for styrningen av Ratos bolag savil som for moderbolaget
Ratos AB och ar darfor en viktig del av affirsmodellen och fér Ratos
framgang som dgare. Mer om Ratos utévande av dgarrollen gar att lasa
pa P sid 10-13.

Investeringsbeslut och utvdrdering av befintliga bolag

| beslutsordningen for Ratos styrelse och VD rérande investerings-
verksamheten faststalls att alla vasentliga forvarv av, och tillaggsin-
vesteringar i, bolag som ska ingé i Ratos bolagsportfolj ska beslutas av
styrelsen. Detta giller dven forsdljning, helt eller delvis, av ett bolag.
Varje ar genomférs en utvdrdering av samtliga bolag dar bland annat en
analys av innehavsstrategi, resultat och prognoser infér kommande ar
presenteras.
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VD och ledningsgruppen
VD utses av styrelsen och ansvarar tillsammans med ledningsgrup-
pen for den dagliga verksamheten i Ratos i enlighet med styrelsens
instruktioner. VD ger styrelsen |[6pande uppdateringar om verk-
samheten och tillser att den far information for att fatta val avvagda
beslut.

Jonas Wistrém ar sedan den 13 december 2017 VD pa Ratos.

Ledningsgruppen i Ratos bestod inledningsvis under 2018 av VD,
tre Senior Investment Directors, ekonomichef samt chefsjurist. Efter
genomforda organisationsforandringar under aret bestar lednings-
gruppen fran och med april 2018 av VD, ekonomichef, tva Vice Presi-
dents, chefsjurist samt IR- och presschef och fran och med december
2018 dven av CFO, da ekonomichefen uttradde ur ledningsgruppen.
Ledningsgruppens roll ar att forbereda och implementera strategier,
hantera bolagsstyrnings- och organisationsfragor samt folja upp Ratos
finansiella utveckling och héllbarhetsarbete.

Handelseutvecklingen i bolagen samt uppdatering av aktiva inves-
teringsprocesser avhandlas vid manadsvisa moten.

Under och efter genomférd due diligence skickas beslutsunderlag
till Ratos styrelse, infor beslut om eventuell investering. (Mer att ldsa
om utvecklingsmodellen finns i avsnittet Ratos som dgare.)

Ersdttning till ledande befattningshavare

Riktlinjer fér ersattning till ledande befattningshavare godkandes pa
arsstamman 2018. Mer information om fast och rérlig ersattning finns
inot7 pa P sid 84-88.

Utvdrdering av behovet av internrevision

Ratos dr ett investeringsbolag som forvdrvar, utvecklar och siljer
nordiska bolag. Vid utgangen av aret hade Ratos 12 bolag vilka verkar
inom olika branscher med olika risker. Ratos bolagsportfolj och dess
sammansattning uppvisar betydande olikheter Sver tid.

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

Ratos érliga riskgenomgang och assurance mapping utgor ett

underlag som forstarker styrelsens forstaelse for verksamhetens risk-
hantering och uppfdljning.

Ratos genomfér arligen en riskgenomgéng, dar betydande risker
i bolagen sammanfattas och diskuteras i Ratos ledning och styrelse.
Processen syftar till att ge Ratos ledning och styrelse en forstaelse
for koncernens storsta risker. Respektive bolags VD och ledning ar
operationellt ansvariga for att en andamalsenlig riskprocess finns och
ar godkand av respektive bolags styrelse. Ratos riskhanteringsprocess
kompletteras med en assurance mapping, dvs ett tydliggdrande av
ansvar for och validering av interna processer kopplade till identifierade
risker. Ratos ledning och styrelse kan med denna som grund identifiera
behov av fordjupning/utveckling av vissa omraden, mdjlighet att identi-
fiera omraden som beh&ver centraliseras/starkas, samt ge vigledning
for revisionsutskott vid revisionsprioriteringar for portféljbolagen.

Darutdver ar de revisionsatgarder som utférs av moderbolagets
och koncernens revisorer, inklusive revision av intern kontroll, viktiga
instrument for att identifiera brister och ge underlag for férdjupade
insatser/uppfoljning och underlag for beslut om kommande revisions-
prioriteringar for portfoljbolagen.

Moderbolaget Ratos AB med 24 anstallda vid bérjan av 2019 ar ett
relativt litet bolag och har inga komplexa funktioner som ar svara att
genomlysa. Behovet av att inféra en internrevisionsfunktion for moder-
bolaget Ratos AB maste darfor betraktas som litet. Revisionsutskot-
tet har darfor, i likhet med féregéende ar, beslutat att inte inrdtta en
internrevisionsfunktion varken pa koncernniva eller f6r moderbolaget
Ratos AB.

Intern kontroll

Styrelsen har det dvergripande ansvaret for att det internt pa Ratos
finns en effektiv och adekvat riskhantering och intern kontroll. Syftet
ar att ge en rimlig férsdkran att verksamheten drivs andamalsenligt
och effektivt, att den externa rapporteringen ar tillforlitlig och att
lagar saval som interna regler och policydokument foljs. Detta sker
genom ett strukturerat styrelsearbete samt genom att uppgifter
delegeras till ledningen, revisionsutskottet och andra medarbetare.
Darutéver sker en dialog med koncernens revisorer avseende deras

REKOMMENDERAD RISKHANTERINGSPROCESS FOR RATOS DOTTERBOLAG

Identifiering Klassificering

o IDENTIFIERING: Ratos rekommenderar en bred ansats, dar
samtliga relevanta operationella, strategiska, finansiella samt legala
omraden ticks, for att identifiera bolagens storsta risker. Res-
pektive bolag bor fanga upp och diskutera risker pa lamplig niva i
organisationen i en bolagsanpassad process.

© KLASSIFICERING: Klassificering och rangordning av identifie-

rade risker, baserat pa sannolikhet, paverkansgrad, typ av risk och
tidsaspekt.
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Hantering

Agar

Rapportering rapportering

© HANTERING: En plan for hur identifierade risker ska hanteras tas
fram med aktiviteter och medel for att eliminera/minska/bevaka
risken, samt vem som ar ansvarig for respektive aktivitet.

O RAPPORTERING: Riskbedémningen och handlingsplaner pre-
senteras och diskuteras i respektive bolags styrelse atminstone en
gang per ar.

© AGARRAPPORTERING: En rapport som summerar Ratos och
bolagens storsta risker sammanstalls och diskuteras i Ratos styrelse
arligen.



|6pande observationer samt den érliga revisionen av intern kontroll,
som genomfors under tredje kvartalet och avrapporteras av Ratos
revisorer till revisionsutskottet. Ansvar och befogenheter definieras
dven i Ratos assurance mapping, vilket utgor en del av Ratos riskhan-
teringsprocess, samt i instruktioner for attestratt, policydokument
och manualer som anger riktlinjer och handledning for koncernens
verksamhet och medarbetare. Som ett komplement till portféljbo-
lagens finansiella rapportering och hallbarhetsrapportering, skickar
Ratos dven ut en arlig complianceenkait till samtliga portféljbolags
finansdirektorer, vars slutsatser sammanstalls och avrapporteras
av chefsjuristen till revisionsutskottet bland annat som underlag for
beslut om kommande revisionsprioriteringar for portféljbolagen.
Vidare har respektive dotterbolags styrelse ansvar for att
bolaget i fraga foljer lagar och regler samt for efterlevnad av interna
policydokument och riktlinjer. Under aren har en rutin successivt
implementerats for att starka uppfoljningen av dessa.

RATOS INTERNA RISKPROCESS

Ratos riskhanteringsprocess

Ratos genomfér érligen en riskgenomgéng, dar betydande risker i den
egna verksamheten och bolagen sammanfattas och diskuteras i Ratos
ledning och styrelse.

Som en del av god bolagsstyrning forvantas bolagen ha en kon-
tinuerlig process for att identifiera, bedéma och hantera sina risker.
Respektive bolags VD och ledning dr operationellt ansvariga for att
en andamalsenlig riskhanteringsprocess finns, godkind av bolagets
styrelse. Alla dotterbolags styrelseordférande ombeds arligen bekrafta
till Ratos VD att bolaget i fraga implementerat en andamalsenlig process
och intern kontroll for hantering av bolagets risker.

Ratos arbetar I6pande med att stdrka den interna och dotterbo-
lagens riskprocesser. Ratos riskhanteringsprocess kompletteras med
en assurance mapping, dvs ett tydliggérande av ansvar och validering
av interna processer och identifierade risker. Ratos stdrsta risker finns
sammanfattade i férvaltningsberittelsen pa P sid 42-45.

| Ratos interna riskprocess beaktas ett brett spektrum av risker sGsom externa hédndelser, strategiska, operationella, finansiella risker samt
risker relaterade till brott mot lagar och regler, inklusive interna policydokument (compliance och hdllbarhetsfragor).

Q1 Januari-mars

Q3 Juli-september

u Insamling av riskrapporter fran dotterbolag, forankrade och god-
kanda av respektive dotterbolags styrelse, bekréftade av styrelseord-
féranden till Ratos vd

u Respektive bolagsteam analyserar och diskuterar dotterbolagens
riskanalys

Q2 April-juni

m Uppféljning av punkter fran styrelsediskussion

= Relevanta punkter fors vid behov in i Ratos sa val som dotterbolagens
strategidiskussioner

= Oversyn av riskprocessen baserat pa inspel fran Ratos styrelse

Q4 Oktober-december

m En overgripande koncernrapport dver risker aggregeras och sam-
manstalls
u Diskussion och faststéllande av slutlig riskrapport i Ratos lednings-

grupp
m Riskrapporten diskuteras och faststalls darefter i Ratos styrelse

= Fokus pa storre forandringar och statusuppdatering av hanteringsplan
for koncernrisker
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Ratos stodjer dotterbolagen med upplagg, modeller, etc. for arbetet
med riskhantering, se P sid 53.

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen
Den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen utgar

fran hur verksamheten bedrivs och hur Ratos organisation ar uppbyggd.

Varje bolag ar oberoende av andra bolag dgda av Ratos och har ett
dedikerat bolagsteam som vanligen bestar av tva Ratosmedarbetare,
dar en ar bolagsansvarig. Teamen arbetar aktivt i bolagens styrelser.

Den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen
utformas for att vara andamalsenlig i Ratos AB, liksom i bolagen, och
utvdrderas och beslutas av respektive styrelse och ledning.

Befogenheter och ansvar inom Ratos kommuniceras och finns
dokumenterade i bland annat interna riktlinjer, policydokument och
manualer. Det giller till exempel arbetsférdelningen mellan styrelsen
och VD och 6vriga organ som styrelsen inrattar, instruktioner for
attestratt samt redovisnings- och rapporteringsinstruktioner. Detta
tjdnar dven till att minska risken for oegentligheter och otillborligt gyn-
nande av annan part pa foretagets bekostnad.

Ratos bolagsteam utvarderar inrapporteringen fran bolagen ur
analytisk synvinkel. Utvecklingen och risker som identifieras kom-
municeras manadsvis av bolagsansvarig till VD, som i tillimpliga fall i
sin tur rapporterar till styrelsen. Infér forvary genomfors en sa kallad
due diligence (genomlysning) av bolaget, dar dven redovisningsmas-
siga effekter analyseras och en genomgang av kapitalstruktur och en
finansiell riskanalys sker.

Bolagens IFRS-tillampning i rapporteringen och hur den ansluter till
de principval som Ratos har gjort foljs upp |6pande.

Redovisning av férvdrv och avyttringar, liksom storre transaktioner
och redovisningsfragor, diskuteras och stams |6pande av med Ratos
revisor. En nedskrivningsprovning av varje bolag utférs under fjarde
kvartalet, vilken aven granskas av Ratos revisorer.
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Sikerstillandet av kvaliteten i den finansiella rapporteringen
Det dr styrelsens uppfattning att kvaliteten i ett bolags finansiella rap-
portering i forsta hand styrs av organisationens kompetens i redovis-
ningsfragor samt hur ekonomi-, redovisnings- och finansfunktionerna ar
bemannade och organiserade. Inom Ratos ar hela investeringsorganisa-
tionen djupt involverad i rapporteringen fran bolagen. Detta innebar att
kvaliteten i bolagens redovisning och rapportering kontinuerligt gran-
skas och utvecklas. Styrelsen dvervakar genom revisionsutskottet den
interna kontrollen samt den finansiella rapporteringens tillforlitlighet
och utvdrderar rekommendationer till férbattringar. Revisionsutskottet
lamnar forslag i fragor som kraver styrelsens beslut.

Ratos ekonomifunktion dr organiserad och bemannad uti-
fran behovet av att sakerstilla att koncernen uppritthaller en hog
redovisningsstandard samt foljer IFRS och &vrig normgivning inom
redovisningsomradet. | arbetsuppgifterna ingar att uppratta I6pande
redovisning i huvudsak for moderbolaget samt att uppratta bokslut for
bade moderbolag och koncern. Sammantaget bestar Ratos Ekonomi av
fem personer under ledning av bolagets ekonomichef. Medarbetarna
har relevant yrkeserfarenhet fran rapportering och redovisningsfragor.
Inom funktionen Debt Management arbetar en person med mangarig
erfarenhet av bank- och finansfragor. Fran och med december 2018 har
Ratos dven anstillt en CFO.

| Ratos affarsidé ingar att investera i och utveckla hel- eller deldgda
bolag. Avsikten dr inte att system- och rapporteringsmassigt integrera
dessa bolag i Ratoskoncernen, utan resurser laggs pa uppfoljning och
utveckling av dotter- och intresseforetagens rapportering. Ratos ambi-
tion ar att, som en del i det vardeskapande arbetet med bolagen, skapa
sjalvstandiga och hogkvalitativa organisationer med en rapporterings-
kvalitet som motsvarar den for noterade bolag.
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© INRAPPORTERING FRAN BOLAGEN

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

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

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

© RATOS EKONOMIS ANALYS OCH BEDOMNING

Ratos Ekonomi agerar som financial controllers vid analys och bedém-
ning av respektive bolags inrapportering. Det inrapporterade materia-
let frdn bolagen granskas analytiskt och utvarderas med avseende pa
fullstdndighet och rimlighet samt att Ratos redovisningsprinciper foljs.
Ratos Ekonomi har en aktiv dialog med respektive bolag. Eventuella av-
vikelser som uppmarksammats i den legala och operativa uppféljningen
samt analys- och avstamningsarbetet korrigeras efter dialog med berort
bolag béde i den legala koncernredovisningen och i den information
som presenteras pa bolagsniva.

e INVESTERINGSORGANISATIONENS ANALYS OCH

BEDOMNING
Investeringsorganisationen agerar som business controllers vid analys
och bedémning av respektive bolags inrapportering.

Parallellt med Ratos Ekonomis arbete analyseras inrapporterat ma-
terial utifran den kunskap som finns om respektive bolag, bland annat
utifran information som lamnas till bolagens styrelser, for att forsta res-
pektive bolags finansiella utveckling. Investeringsorganisationen skriver
ménatligen en rapport per bolag dar aktiviteter i bolagen och bolagens
utveckling beskrivs och analyseras. Rapporten lamnas till Ratos ledning
manatligen och till Ratos styrelse kvartalsvis.

PROCESS FOR FINANSIELL RAPPORTERING

&)

Rapportering
till styrelse och
ledning

Revisions-
utskottets roll

Extern
rapportering

O RATOS EKONOMIS BEARBETNING OCH
KONSOLIDERINGSARBETE

Ratos Ekonomi upprittar bade en legal koncernredovisning enligt IFRS

och olika analyser av Ratos portféljpolag sammantaget, sasom till exem-

pel bolagstabellen som aterfinns pa P sid 26-27.
Konsolideringsprocessen innehaller ett antal avstaimningskontroller,

bland annat av bidrag till totalt eget kapital per bolag och att férandring-

arna i eget kapital ar i enlighet med genomférda transaktioner.

© RAPPORTERING TILL STYRELSE OCH LEDNING
Ratos Ekonomi utarbetar manatligen en rapport till ledningen och
styrelsen avseende utvecklingen i Ratos portfoljpolag sammantaget,
med fokus pa utveckling av omsittning, EBITA, operativ EBITA och
EBITA-marginaler samt ett formellt resultat for Ratos-koncernen, i
enlighet med IFRS.

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

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

Revisorerna genomfor dven en &versiktlig granskning av delarsrap-
port samt innehavens bokslut vilken utfors per juni.

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

© REVISIONSUTSKOTTETS ROLL

Revisionsutskottet erhaller en revisionsrapport fran Ratos revisor bade i
samband med andra kvartalets bokslut och arsbokslutet. Ratos revisorer
féredrar da aven muntligen revisionsrapporten for revisionsutskottet och
da finns méjlighet for Ratos revisionsutskott att stalla kompletterande
fragor. Vid dessa moten deltar Ratos VD, CFO samt ekonomichef. Ratos
revisorer deltar vid samtliga revisionsutskottsméten. Vidare har revi-
sionsutskottet mojlighet att stélla fragor till revisorn utan att ledningen ar
narvarande.

0 EXTERN RAPPORTERING

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

Styrelsens och VD’s innehav per 31 december 2018

Per-Olof Séderberg, ordférande

Ulla Litzén

Beroende (av storre aktiedgare) styrelseordférande sedan

december 2017.

Civilekonom HHS. MBA Insead. F6dd 1955, svensk.
Styrelseordférande i Séderberg & Partners, Stockholms Stadsmission
och Inkludera Invest. Vice ordférande i Stockholms Handelskammare
och i Handelshégskolan i Stockholm med flera.

Oberoende styrelseledamot sedan 2016.

Civilekonom och MBA. F6dd 1956, svensk.

Styrelseledamot i Electrolux, Epiroc, Husqvarna och NCC.

Tidigare VD for W Capital Management AB (heldgt av Wallenberg-
stiftelserna). Ledande befattningar och medlem av ledningsgruppen i
Investor AB.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes):
16 634 396 A-aktier, 150 000 B-aktier

Aktier i Ratos (eget): 20 000 B-aktier
Optioner utstdllda av Ratos huvuddgare i Ratos: 85 000

Annette Sadolin

Karsten Slotte

Oberoende styrelseledamot sedan 2007.

Jur. kand. F6dd 1947, danska.

Styrelseordférande i Dstre Gasvark Teater. Styrelseledamot i Blue
Square Re NL, DSB, DSV, Ny Carlsberg Glyptotek och Topdanmark.
Tidigare vWD GE Frankona Ruck 1996-2004, VD GE Employers Re
International 1993-96, vWD GE Employers Re International 1988-93.

Oberoende styrelseledamot sedan 2015.

Civilekonom. F6dd 1953, finsk.

Styrelseledamot i bland annat Antti Ahlstréms arvingar, Conficap, Royal
Unibrew och Scandi Standard.

Tidigare VD och koncernchef Karl Fazer-gruppen 2007-2013. VD for
Cloetta-Fazer 2002-2006.

Aktier i Ratos (eget): 8 264 B-aktier
Optioner utstdllda av Ratos huvuddgare i Ratos: 42 500
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Jan Séderberg, vice ordférande

Jonas Wistrom, VD

Beroende (av storre aktiedgare) vice styrelseordférande sedan
december 2017.

Civilekonom. F6dd 1956, svensk.

Styrelseordférande i Séderbergforetagen. Styrelseledamot i Blinkfyrar,
Elisolation, Henjo Platteknik, NPG, ProVia, SEAB och Min stora Dag.
Medlem av radgivande kommittén i Ekonomih&gskolan vid Lunds universitet.

Aktier i Ratos (eget och ndrstdendes):
14 975 580 A-aktier, 2 897 800 B-aktier

Revisor

VD och oberoende styrelseledamot sedan december 2017.
Civilingenjor. Fédd 1960, svensk.
Vice ordférande i Business Sweden.

Aktier i Ratos (eget): 120 000 B-aktier
Teckningsoptioner i Ratos: 100 000

Konvertibler i Ratos: 100 000

Optioner utstdllda av Ratos huvuddgare i Ratos: 260 000

Styrelsesekreterare

Vid 2018 ars ordinarie bolagsstimma valdes revisionsbyran
PricewaterhouseCoopers AB. Peter Clemedtson, auktoriserad revisor,
har utsetts till huvudansvarig revisor for tiden till och med ordinarie
bolagsstaimma 2019.

Magnus Stephensen, Chefsjurist, Ratos.
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Koncernens resultatrakning

MSEK Not 2, 4 2018 2017
Nettoomsattning 3 23125 23 059
Ovriga rérelseintikter 115 79
Forandring av lager av produkter i arbete, fardiga varor och pagaende arbete for annans rakning -1 -16
Aktiverat arbete for egen rakning 128 70
Ravaror och férnédenheter -13 084 -12123
Kostnader for ersattning till anstéllda 7,22 -6107 -6 098
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar 11,12 -1167 -1163
Ovriga kostnader 8,26 -3010 -3 467
Realisationsresultat vid forsaljning av koncernforetag 5 104 559
Nedskrivningar och realisationsresultat for investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 5 44 161
Andelar av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden” 6,13 171 19
Roérelseresultat 320 1081
Finansiella intakter 9 62 77
Finansiella kostnader 9 -450 -500
Finansnetto -388 -423
Resultat fore skatt -69 658
Inkomstskatt 10 -155 -234
Andel av skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden™ 10 -38 -17
Arets resultat -262 407
Hanférligt till

Moderbolagets dgare -448 268
Innehav utan bestimmande inflytande 186 139
Resultat per aktie, SEK 21

- fore utspadning -1,40 0,72
- efter utspadning -1,40 0,72

') Skatt hanforlig till andelar av resultat fore skatt frdn investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden presenteras pé egen rad.
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Koncernens rapport dver totalresultat

MSEK Not 2018 2017

Arets resultat -262 407

Ovrigt totalresultat

Poster som inte ska aterforas i resultatrikningen 22

Omvirdering av formansbestamda pensioner, netto -15 8

Skatt hanforlig till poster som inte ska aterforas i resultatrdkningen 10 1 2
-14 10

Poster som senare kan aterféras i resultatrikningen 19

Arets omrakningsdifferenser 209 -29

Arets férandring av sakringsreserv -10 -1

Skatt hanforlig till poster som senare kan aterforas till resultatrakningen 10 2 0
201 -30

Arets dvrigt totalresultat, netto efter skatt 187 -20

Summa totalresultat for aret -75 387

Summa totalresultat for dret hanforligt till

Moderbolagets dgare -307 248

Innehav utan bestimmande inflytande 232 139
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Rapport dver finansiell stallning for koncernen

MSEK Not 4 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Goodwill 1 11274 11583
Ovriga immateriella anliggningstillgngar 1 1761 1841
Materiella anlaggningstillgangar 12 1586 1827
Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 13 1092 1204
Aktier och andelar 16 8 10
Finansiella fordringar 16 83 84
Ovriga fordringar 32 30 25
Uppskjutna skattefordringar 10 486 478
Summa anldggningstillgangar 16 320 17 053
Omsittningstillgangar

Varulager 17 1060 1136
Skattefordringar 71 73
Kundfordringar 16, 25 2 657 2432
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 452 303
Finansiella fordringar 16 17 34
Ovriga fordringar 32 821 411
Likvida medel 16, 30 3404 3881
Summa omsittningstillgangar 8 483 8 270
Summa tillgangar 24 803 25323
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 18,19 1021 1021
Ovrigt tillskjutet kapital 417 417
Reserver -223 -374
Balanserat resultat inklusive &rets resultat 7486 8 596
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 8 701 9 660
Innehav utan bestimmande inflytande 20 1929 1886
Summa eget kapital 10 630 11 546
Skulder

Langfristiga rantebarande skulder 16,25 4938 5819
Ovriga langfristiga skulder 32 171 179
Finansiella skulder 16 285 177
Avsittningar for pensioner 22 524 486
Ovriga avsittningar 23 21 61
Uppskjutna skatteskulder 10 429 500
Summa langfristiga skulder 6368 7222
Kortfristiga rantebdrande skulder 16, 25 1591 1019
Finansiella skulder 16 0 4
Leverantorsskulder 16 2279 2284
Skatteskulder 225 126
Ovriga skulder 32 1955 1098
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1050 1369
Avsittningar 23 705 656
Summa kortfristiga skulder 7 805 6 555
Summa skulder 14 173 13 777
Summa eget kapital och skulder 24 803 25323

Information om koncernens stéllda sakerheter och eventualforpliktelser, se not 27.
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Rapport over forandringar | koncernens eget kapital

Eget kapital
hanforligt till moderbolagets aktiedgare
Ovrigt Balanserat Innehav utan Totalt

Aktie- tillskjutet resultat, inkl. bestimmande eget
MSEK Not 18, 19, 20 kapital kapital Reserver aretsresultat Summa inflytande kapital
Ingdende eget kapital 2017-01-01 1024 1842 -364 8780 11283 2003 13 286
Justering” 16 -17 0 0 0
Justerat eget kapital 1024 1842 -348 8764 11283 2004 13 286
Arets resultat 268 268 139 407
Arets 6vrigt totalresultat -27 7 -20 0 -20
Arets totalresultat -27 275 248 139 387
Utdelning -659 -659 -90 -749
Innehav utan bestimmande inflytandes andel av
kapitaltillskott, nyemission och nedsatt kapital 27 27
Nettoeffekt, aterkop/inlésen av egna aktier -3 -1425 128 -1 300 -1 300
Optionspremier 1 1 1
Saljoption, framtida férvarv fran innehav utan
bestammande inflytande -3 -3 -2 -5
Forvarv av andel i dotterféretag fran innehav utan
bestammande inflytande -1 -1 -6 -6
Avyttring av andel i dotterforetag till innehav utan
bestdmmande inflytande 1 1 6 6
Innehav utan bestimmande inflytande i avyttrat
foretag -101 -101
Justering innehav utan bestimmande inflytande 91 91 -91 0
Utgaende eget kapital 2017-12-31 1021 417 -374 8596 9 660 1886 11 546
Ingdende eget kapital 2018-01-01 1021 417 -374 8596 9 660 1886 11 546
Justering ? 0 -29 29 17 -46
Justerat eget kapital 1021 417 -374 8 567 9 631 1869 11 500
Arets resultat -448 -448 186 -262
Arets 6vrigt totalresultat 150 -10 141 46 187
Arets totalresultat 150 -457 -307 232 -75
Utdelning -638 -638 -42 -680
Innehav utan bestimmande inflytandes andel av
kapitaltillskott, nyemission och nedsatt kapital 9 9
Virdet av konverteringsratt for konvertibla
forlagslan 2 2 2
Optionspremier 1 1 1
Séljoption, framtida férvary fran innehav utan
bestimmande inflytande 8 8 114 -106
Férvary av andel i dotterforetag fran innehav utan
bestammande inflytande 3 3 -15 -12
Avyttring av andel i dotterforetag till innehav utan
bestammande inflytande 1 1 5 6
Innehav utan bestimmande inflytande vid forvarv 0 0
Innehav utan bestimmande inflytande i
avyttrat foretag -15 -15
Utgaende eget kapital 2018-12-31 1021 417 -223 7 486 8 701 1929 10 630

) Avser justering av omrdkningsreserv i Bisnode.

2 Justering 2018 avser dndrad vdrdering av intresseféretag till Aibel som hos Aibel klassificerats om frén tillgngar som innehas for forsdljning till andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
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Rapport dver kassafloden for koncernen

MSEK Not 30 2018 2017
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 320 1081
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 1042 522
1362 1602
Betald inkomstskatt -147 -251
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 1215 1351
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av varulager -73 -26
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -730 232
Okning (+)/Minskning(-) av rorelseskulder 321 -258
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 732 1299
Investeringsverksamheten
Forvary, koncernféretag -82 -365
Avyttring, koncernforetag 92 709
Forvary, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 0 -16
Avyttring, investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 233 1065
Forvary, évriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -521 -578
Avyttring, 6vriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar 11 6
Investeringar, finansiella tillgangar 0 0
Avyttringar, finansiella tillgangar 1 288
Erhallna rantor 10 25
Kassaflode fran investeringsverksamheten -256 1135
Finansieringsverksamheten
Innehav utan bestimmande inflytandes andel i emission/kapitaltillskott 9 41
Aterkop/inlésen av egna aktier -1 300
Aterkép/slutreglering optioner -10 -24
Inbetald optionspremie 7 19
Foérvarv och avyttring av andel i dotterféretag fran innehav utan bestimmande inflytande -11 0
Utbetald utdelning -638 -677
Utbetald utdelning, innehav utan bestaimmande inflytande -55 -90
Upptagna lan 2542 662
Amortering av lan -2 475 -1199
Betalda réantor -301 -330
Amortering av finansiella leasingskulder -31 -30
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -962 -2928
Arets kassaflode -485 -494
Likvida medel vid arets borjan 3881 4389
Kursdifferens i likvida medel 7 -46
Okning (-)/Minskning (+) av likvida medel klassificerade som Tillgéngar som innehas fér forsiljning 32
Likvida medel vid arets slut 3404 3881
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Moderbolagets resultatrakning

MSEK Not 2018 2017
Ovriga rérelseintikter 22 10
Ovriga externa kostnader 8 -55 -81
Personalkostnader 7,22 77 -98
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 12 -4 -3
Rorelseresultat -114 -172
Resultat fran andelar i koncernféretag 5 -108 883
Resultat fran andelar i intresseforetag 5 778
Resultat fran dvriga vardepapper och fordringar som ar anldggningstillgangar 9 2

Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter 9 12 24
Réntekostnader och liknande resultatposter 9 -29 -21
Resultat efter finansiella poster -239 1491
Inkomstskatt 10 0

Arets resultat -239 1491
MSEK Not 19 2018 2017
Arets resultat -239 1491
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan aterforas i resultatrikningen

Arets forandring av fond for verkligt varde -7

Arets dvrigt totalresultat -7

Arets totalresultat -245 1491
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Moderbolagets balansrakning

MSEK Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar 12 59 61
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 29 6931 8267
Andelar i intresseforetag 14
Fordringar pa koncernforetag 15,16 5 12
Andra langfristiga virdepappersinnehav 16 0 0
Summa anlidggningstillgangar 6 995 8 340
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Fordringar pa koncernféretag 15,16 5 2
Ovriga fordringar 19 (K
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 2 2
Kassa och bank 16, 30 1734 2226
Summa omsittningstillgangar 1760 2 240
Summa tillgangar 8 755 10 581
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 18,19
Bundet eget kapital
Aktiekapital (antal A-aktier 84 637 060, antal B-aktier 239 503 836) 1021 1021
Reservfond 289 289
Fritt eget kapital
Overkursfond 129 129
Fond for verkligt varde 0 7
Balanserat resultat 6 685 5829
Arets resultat -239 1491
Summa eget kapital 7 885 8765
Langfristiga skulder
Réntebdrande skulder
Konvertibelt forlagslan 16 16
Skulder till koncernféretag 16 572 306
Finansiella skulder 16 48 30
Ej rantebarande skulder
Ovriga skulder 6 18
Summa langfristiga skulder 643 354
Kortfristiga avsdttningar
Ovriga avsittningar 23 140 140
Summa kortfristiga avsdttningar 140 140
Kortfristiga skulder
Réntebarande skulder
Skulder till koncernforetag 16 13
Finansiella skulder 16 0
Ej rantebarande skulder
Skulder till koncernféretag 16 33 1250
Leverantorsskulder 16 4 7
Ovriga skulder 4 7
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 24 45 46
Summa kortfristiga skulder 87 1322
Summa eget kapital och skulder 8 755 10 581

Information om moderbolagets stillda sikerheter och eventualforpliktelser, se not 27.
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Forandringar | moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Totalt
Aktie- Reserv- Overkurs- Fond for Balanserat Arets eget
MSEK Not 18, 19 kapital fond fond verkligt viarde resultat resultat kapital
Ingaende eget kapital 2017-01-01 1024 286 1556 7 6 671 -312 9232

Ovriga vinstdispositioner -312 312
Arets resultat 1491 1491
Arets totalresultat 1491 1491
Utdelning -659 -659
Inlésen av C-aktier (preferensaktier) -3 3 -1428 128 -1 300
Optionspremier 1 1
Utgaende eget kapital 2017-12-31 1021 289 129 7 5829 1 491 8 765
Ingaende eget kapital 2018-01-01 1021 289 129 7 5 829 1491 8 765

Ovriga vinstdispositioner 1491 -1491
Arets resultat -239 -239
Arets forandring av fond for verkligt varde -7 -7
Arets totalresultat 0 -239 -245
Utdelning -638 -638
Optionspremier 2 2
Konverteringsratt 2 2
Uppskjuten skatt pa konverteringsratt 0 0
Utgaende eget kapital 2018-12-31 1021 289 129 0 6 685 -239 7 885
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Moderbolagets kassaflodesanalys

MSEK Not 30 2018 2017
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -239 1491
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 254 -1 463
16 27
Betald inkomstskatt - -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore
forandring av rorelsekapital 16 27
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 0 -19
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -61 -69
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -45 -61
Investeringsverksamheten
Investering, aktier i dotterforetag -120 -422
Avyttring, aktier i dotterforetag 62
Skuld till koncernféretag? 236 1228
Avyttring, aktier i intresseforetag 781
Forvarv, materiella anldggningstillgangar -2 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten 177 1587
Finansieringsverksamheten
Aterkép/inlésen av egna aktier -1 300
Inbetald optionspremie 4
Aterkép/slutreglering optioner -3 -16
Konvertibelt forlagslan 18
Utbetald utdelning -638 -677
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -623 -1 989
Arets kassafléde -491 -463
Likvida medel vid arets borjan 2226 2677
Kursdifferens i likvida medel -1 12
Likvida medel vid arets slut 1734 2226

" Skuld till centralt administrerat koncernféretag som uppkommit vid avyttring av koncernféretag.
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 Redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Ratos koncernredovisning har upprittats i enlighet med arsredovis-
ningslagen (1995:1554), RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner, International Financial Reporting Standards (IFRS) och tolk-
ningar till standarderna (IFRIC) sa som de antagits av EU. Moderbolaget
tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall
som anges i avsnittet "Moderbolagets redovisningsprinciper” sid 77.

Andrade redovisningsprinciper foranledda av
nya eller forandrade IFRS

Fran och med 2018 tillimpas IFRS 15 Intékter fran avtal med kunder och
IFRS 9 Finansiella instrument. Nedan férandringar har gjorts avseende
tillimpning av de nya standarderna. | dvrigt dr redovisnings- och varde-
ringsprinciper oférandrade i forhallande till Ratos arsredovisning 2017.

IFRS 15 Intdkter fran avtal med kunder
IFRS 15 tillampas fran 2018 och behandlar redovisningen av intidkter
fran kontrakt med kunder och forsaljning av vissa icke-finansiella
tillgangar. Den ersitter |AS 11 Entreprenadavtal och |AS 18 Intdkter
samt tillhérande tolkningar. Den nya standarden innebdr en ny modell
for intaktsredovisning som baseras pa nar kontrollen av en vara eller
tjanst overfors till kunden samt att intakten redovisas till ett belopp
som aterspeglar den ersittning som féretaget forvantas ha ratt till i
utbyte mot varan eller tjansten

Ratos har valt att tillimpa full retroaktivitet vid 6vergangen
med anvandning av standardens praktiska I6sningar, dock har inga
visentliga praktiska l6sningar anvints. Overgangen till IFRS 15 har
inte medfort nagra vasentliga effekter pa Ratos-koncernens finansiella
resultat och stallning. Inga jamférelsetal har darfor riknats om och
darmed lamnas ingen upplysning om dvergangsbrygga.

IFRS 9 Finansiella Instrument
IFRS 9 tillampas fran 2018 och har ersatt IAS 39 Finansiella instrument:
Redovisning och vérdering. For Ratos-koncernen medfor IFRS 9 inga
forandringar avseende redovisning i och borttagande fran Rapport
over finansiell stallning. Daremot fordandras klassificering och vérde-
ring av finansiella instrument. Vid forsta redovisningstillfillet redovisas
alla finansiella instrument till verkligt varde, vilket dverensstimmer
med IAS 39. Efter det forsta redovisningstillfallet varderas finansiella
tillgdngar antingen till upplupet anskaffningsvarde, verkligt varde via
resultatrakningen eller verkligt varde via dvrigt totalresultat. Vilken
kategori en finansiell tillgang klassificeras till styrs dels av bolagets
affarsmodell, samt dels av vilka kontraktsenliga kassafléden bolaget
kommer att erhalla fran den finansiella tillgangen.

| kategorin upplupet anskaffningsvarde ingar kundfordringar,
finansiella fordringar och likvida medel. | kategorin verkligt varde via
resultatrakningen ingar derivat som inte anvands som sakringsinstru-
ment, syntetiska optioner, tilliggskopeskillingar och andra langfristiga
vardepappersinnehav. Ratos-koncernen har inga finansiella tillgingar
i kategorin verkligt varde via 6vrigt totalresultat. Vardering av finan-
siella skulder ar i huvudsak oférandrad jamfort med IAS 39.

Enligt IFRS 9 faststalls fordringars nedskrivningsbehov baserat
pa férvantade kreditforluster, vilket framst berér Ratos-koncernen
avseende redovisning av kundférluster. Koncernens kundférluster
har varit, och ar dven efter &vergangen till den nya standarden, ej
materiella. Respektive portfoljbolag tillampar en egen nedskrivnings-
modell for kundfordringar som baseras pa antaganden och historisk
information. Samtliga portféljbolag har valt att tillimpa en férenklad
nedskrivningsmodell.

Avseende sikringsredovisning far IFRS 9 ingen effekt pa Ratos-
koncernens finansiella stallning och resultat. Jamforelsesiffror for 2017
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baseras pa tidigare principer och ir inte omriknade. Overgéangen till
IFRS 9 har inte medfort nagra effekter i ppningsbalansen.

Nya IFRS som dnnu inte borjat tillimpas

Flera nya standarder, dndringar och forbdttringar i befintliga standar-
der samt tolkningar har inte tratt i kraft for rakenskapsaret 2018 och
har ddrmed inte tillampats vid upprattandet av denna finansiella rap-
port. Nya standarder som férvintas ha inverkan pa Ratos finansiella
rapporter nar de trader i kraft, eller som i dvrigt bedomts viktiga att
kommentera, foljer nedan.

IFRS 16 Leasingavtal

IFRS 16 Leasingavtal, ersétter |IAS 17 Leasingavtal och IFRIC 4 Faststdl-
lande av huruvida ett avtal innehdller ett leasingavtal och relaterade
regler, fran och med 2019. Den nya standarden innebér att leasetagare
ska redovisa alla kontrakt som uppfyller definitionen av ett leasing-
kontrakt som nyttjanderattstillgdng och finansiell skuld i rapport dver
finansiell stéllning.

Standarden gor for leasetagare ingen atskillnad mellan operatio-
nella och finansiella avtal. Avtal som i dag utgdr operationella leasing-
avtal kommer sdledes att rapporteras i balansrikningen med foljden
att nuvarande rorelsekostnad, motsvarande periodens leasingavgift,
ersatts med avskrivning och rantekostnad i resultatrakningen. Betal-
ningar for korta kontrakt och leasingavtal av mindre virde kommer
kostnadsforas linjart i resultatrakningen. Korta kontrakt ar avtal med
en leasingtid pa 12 manader eller mindre. De finansiella rapporterna
for Ratos-koncernen kommer innebara ett forbéttrat rorelseresultat
fore avskrivningar, Okade avskrivningar, forsamrat finansnetto, 6kad
balansomslutning. Kassaflode fran leasingkontrakt kommer att flyttas
fran den [6pande verksamheten till finansieringsverksamheten (amor-
tering och betald rinta).

For att forenkla for lasaren kommer Ratos att under 2019 i
kvartalsrapporter inkludera vissa nyckeltal for 2019 exklusive IFRS 16.
Detta for att fa jamférbarhet mellan aren.

Effekten av IFRS 16 redovisas i 6ppningsbalansen per 1 januari
2019. IFRS 16 bedéms medféra att rantebarande nettoskuld 6kar med
ca 4 miljarder SEK till knappt 8 miljarder SEK per ingangen av 2019.
Okningen ir frimst hanférlig till Plantasjen vars leasingskuld bedéms
oka med cirka 3 miljarder SEK. Nedan tabell visar preliminar paverkan
pa ingdende balans 1 januari 2019.

Prelimindr paverkan ingaende balans 2019

Forandring
Miljarder SEK 2019-01-01
TILLGANGAR
Nyttjanderattstillgangar 4
Uppskjuten skattefordran 0
Kortfristiga fordringar -0
Summa Tillgangar 4
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital -0
SKULDER
Finansiell leasingskuld (rantebarande) 4
Avsattningar -0
Summa Skulder och eget kapital 4

Ratos har valt att tillimpa férenklad metod (modifierade retroaktiva
metod) vid dvergéangen till IFRS 16 med anvandning av standardens
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praktiska I6sningar. Det innebar att den ackumulerade effekten av
tillampning av IFRS 16 redovisas i balanserat resultat i ppningsbalan-
sen per 1 januari 2019 utan omrakning av jimférelsesiffror. 2017 och
2018 i denna arsredovisning baseras siledes pa tidigare principer och
ar inte omraknade. Leasingavtal av lagt varde, liksom leasingavtal med
en leasingperiod om maximalt 12 ménader, sa kallade korttidsleasing-
avtal, eller som upphér inom 12 manader frdn 6vergangstidpunkten,
kommer inte inkluderas i leasingskulden utan fortsatta redovisas med
linjar kostnadsforing under leasingperioden.

Koncernen har for merparten av leasingavtalen valt att vardera
ingaende leasingskuld och ingdende nyttjanderitt till samma belopp per
den 1 januari 2019 dar nyttjanderittstillgangen med justering for forut-
betalda leasingavgifter redovisade i balansrakningen per 31 december
2018. For leasingavtal klassificerade som finansiella leasingavtal i enlig-
het med IAS 17 kommer det redovisade vardet for nyttjanderdtten och
leasingskulden i enlighet med IFRS 16 per den 1 januari 2019 motsvara
det redovisade vardet for leasingtillgangen och leasingskulden i enlighet
med IAS 17 omedelbart fére 6vergangen till IFRS 16. For forlustbring-
ande avtal har koncernen valt att justera ned vdrdet av nyttjanderdtten
med belopp som per 31 december 2018 redovisades som avsattningar.
Effekten pa eget kapital ar dirmed begrénsad.

Vid faststéllande av vardet pa nyttjanderatterna och finansiell
leasingskuld, dr de mest vasentliga bedémningarna foljande:

Leasingbetalningarna har diskonterats med marginell laneranta.
Plantasjens férandring av finansiell laneskuld star for 70% av koncer-
nens férandring. Plantasjen har anvant en marginell lanerdanta om
41%-6,7%.

Optioner att forlanga och siaga upp avtal har beaktats for de leasing-
avtal ddr det ansetts rimligt sdkert att dessa kommer utnyttjas.

- Historisk information har anvints vid beddmningen av ett leasingavtals
langd i de fall det finns optioner att forldnga eller saga upp ett avtal.
Nedan tabell visar preliminar effekt vid 6vergang till IFRS 16.

Prelimindr effekt vid 6vergang fran IAS 17 Leasingavtal
till IFRS 16 Leasingavtal

Miljarder SEK 2018
Framtida avgifter for ingangna operationella
leasingavtal per den 31 december 2018 6
Med avdrag for avtal klassificerade som
Korttidsleasingavtal -0
Leasingavtal for vilka den underliggande
tillgangen ar av lagt varde -0
Serviceavtal och dirmed inte omfattas av IFRS 16 -0
5
Diskontering med marginell laneréanta -1
Finansiella leasingskulder per den 31 december 2018 1
Justeringar pa grund av annan hantering av optioner
att forlanga respektive siga upp avtal 0
Valutaomrékning och dvriga justeringar -0

Finansiell leasingskuld per den 1 januari 2019
Nyttjanderittstillgangar per den 1 januari 2019 4

Paverkan eget kapital efter uppskjuten
skatt vid 6vergang till IFRS 16 -0

IFRIC 23 Osikerhet i fraga om inkomstskattemassig behandling
IFRIC 23 fortydligar hur aktuella skattefordringar och -skulder ska
redovisas och varderas nar det foreligger osakerhet kring den skatte-
massiga hanteringen. En osidker skattemassig hantering foreligger nar
det finns osakerhet kring huruvida hanteringen kommer att godkan-
nas av skattemyndigheten. Tolkningen forvantas inte medféra nagon
vasentlig paverkan pa Ratos finansiella rapporter.

Forutsdttningar vid upprattande av moder-
bolagets och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor som &ven utgor
rapporteringsvaluta for moderbolaget och for koncernen. Det inne-
bar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.

Belopp anges i miljoner kronor (MSEK) om inte annat framgar.
Avrundningar kan férekomma i tabeller och rakningar, vilka far till
foljd att angivna totalbelopp inte alltid ar en exakt summa av de avrun-
dade delbeloppen.

Virdering av tillgangar och skulder sker utifran historiska anskaff-
ningsvarden med undantag fér féljande tillgdngar och skulder som
varderas pa annat satt:

Finansiella tillgangar och skulder varderas antingen till verkligt varde
eller upplupet anskaffningsvarde.

Intresseféretag och joint ventures redovisas i enlighet med kapital-
andelsmetoden.

Virdering av uppskjutna skattefordringar och skatteskulder baseras
sig pa hur redovisade varden pa tillgangar och skulder férvantas
realiseras eller regleras. Uppskjuten skatt berdaknas med tillampning
av aktuell skattesats.

Tillgdngar som innehas for forséljning redovisas till det lagsta av det
tidigare redovisade vdrdet och det verkliga virdet med avdrag for
forsiljningskostnader.

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

Avsattningar varderas till det belopp som kravs for att reglera en
forpliktelse, med eventuell nuvirdesberikning.

Nettoforpliktelse avseende formansbestamda pensionsplaner varde-
ras till nuvardet av en uppskattning av den framtida ersattning som ar
intjdnad av de anstéllda med avdrag for eventuella forvaltningstill-
gangar som ar kopplade till respektive pensionsplan, varderade till
verkligt varde.

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

Bedomningar och uppskattningar
Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
bedémningar och uppskattningar samt antaganden som paverkar
tillimpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Det verkliga utfallet kan
avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.
Uppskattningar och antaganden ses éver regelbundet. Andringar
av uppskattningar redovisas i den period dndringen gors.
Bedomningar vid tillimpningen av IFRS som har en betydande
inverkan pa de finansiella rapporterna, liksom gjorda uppskattningar
som kan medféra visentliga justeringar i det pafdljande arets finan-
siella rapporter, beskrivs ndrmare i not 31.

Klassificering

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

Langfristiga skulder utgérs i allt vasentligt av belopp som Ratos-
koncernen har en ovillkorad ratt att vilja att betala lingre bort i
tiden dn tolv manader efter rapportperiodens slut. Féreligger inte
en sadan ratt per rapportperiodens slut eller forvantas skuld regle-
ras inom den normala verksamhetscykeln — redovisas skuldbeloppet
som kortfristig skuld.
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Konsolideringsprinciper och rorelseforviarv
Koncernredovisning upprittas i enlighet med IFRS 10 Koncernredo-
visning och IFRS 3 Rorelseforvdrv. Dotterféretag konsolideras med
tilldmpning av férvarvsmetoden. Intresseféretag och joint ventures
konsolideras med tillimpning av kapitalandelsmetoden.

Dotterféretag

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

Potentiella rostritter

Konsolidering goérs i normalfallet utifran aktuell agarandel. Med
potentiella réstrétter avses roster som kan tillkomma efter utnytt-
jande av exempelvis konvertibler och optioner. Rostberittigade
aktier som utan drojsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas vid
bedémningen om betydande eller bestimmande inflytande féreligger.
Férekomsten av samtliga sddana potentiella rostritter beaktas, dvs
inte bara moder- eller dgarféretagens.

Forviarvsmetoden
Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebdr
att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion genom
koncernen indirekt forvarvar dotterféretagets tillgdngar och dvertar
dess skulder. | férvarvsanalysen faststalls det verkliga vardet pa for-
varvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar och 6vertagna skul-
der samt eventuella innehav utan bestimmande inflytande. Vid forvarv
av rorelse finns tva alternativa metoder for redovisning av goodwiill,
antingen proportionell andel eller full goodwill. Full goodwill innebar att
innehav utan bestaimmande inflytande redovisas till verkligt varde. Val
mellan dessa tva metoder gors individuellt for varje forvarv.
Forvarvsrelaterade kostnader, med undantag av kostnader som ar
hanforliga till emission av egetkapitalinstrument eller skuldinstrument,
redovisas direkt i drets resultat. Vid forvarv som sker i steg faststalls
goodwill den dag da bestammande inflytande uppkommer. Om féreta-
get sedan tidigare dgt en andel i det férvarvade dotterforetaget omvar-
deras denna till verkligt virde och vardeférandringen redovisas i arets
resultat. Vid rorelseforvary dar overford ersattning, eventuellt innehav
utan bestimmande inflytande och verkligt varde pa tidigare agd andel
Sverstiger verkligt varde pa férvarvade tillgangar och Gvertagna skulder,
redovisas skillnaden som goodwill. Nar skillnaden ar negativ, benamnt
"Forvarvy till lagt pris”, redovisas skillnaden direkt i arets resultat.
Betalningar som avser reglering av tidigare affarsférbindelser ingar inte
i forvarvsanalysen utan redovisas i resultatet. Villkorade kopeskillingar
redovisas till verkligt varde vid férvarvstidpunkten. Om den villkorade
kopeskillingen klassificeras som en finansiell skuld omvarderas denna till
verkligt varde vid varje rapporttillfille. Omvarderingen redovisas i arets
resultat. Om den villkorade képeskillingen daremot klassificeras som
egetkapitalinstrument gors ingen omvardering, och reglering redovisas
inom eget kapital.

Forvdrv och avyttringar i dotterforetag dir det
bestammande inflytandet dr oférdndrat

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

Siljoption utstdlld till gare utan bestaimmande inflytande

Séljoption utstalld till 4gare utan bestimmande inflytande avser avtal
som ger denne ratt att silja andelar i dotterforetaget till ett fast eller
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verkligt varde vid en framtida tidpunkt. Det belopp som kan komma
att betalas om optionen utnyttjas redovisas initialt till nuvardet av
inlésenpriset, som giller vid den tidpunkt da optionen férst kan
utnyttjas, som finansiell skuld med ett motsvarande belopp direkt i
eget kapital. Ratos har valt att redovisa mot i forsta hand Innehav utan
bestammande inflytandes eget kapital och om detta inte ar tillrackligt
mot eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare. Skulden justeras
till inlésenpris som giller vid den tidpunkt da optionen forst kan
utnyttjas. Om optionen I6per ut utan att utnyttjas, bokas skulden
bort och en motsvarande justering av eget kapital gors.

Avyttring av dotterforetag

Dotterféretag exkluderas ur koncernredovisningen fran och med
den dag déa det bestimmande inflytandet upphor, vilket intraffar nar
koncernen inte langre har ett bestaimmande inflytande. Vid denna
tidpunkt varderas varje kvarstaende innehav till verkligt varde. Var-
deférandring redovisas i arets resultat. Det verkliga virdet anvands
som det forsta redovisade vardet och utgdr grund for den fortsatta
redovisningen av det kvarvarande innehavet som intresseféretag, joint
venture eller finansiell tillgang. Alla belopp avseende det avyttrade
dotterforetaget som tidigare redovisats i dvrigt totalresultat, redovi-
sas som om koncernen direkt avyttrat de hanforliga tillgangarna eller
skulderna, vilket medfor att belopp som tidigare redovisats i vrigt
totalresultat omklassificeras till resultatet.

Intresseféretag och joint venture — kapitalandelsmetod
Intresseforetag ar foretag som Ratos har ett betydande inflytande
over. Betydande inflytande innebar méjlighet att delta i beslut som rér
foretagets finansiella och operativa strategier, men innebdr inte ett
bestimmande inflytande eller gemensamt bestimmande inflytande. |
normalfallet innebar ett 4gande motsvarande lagst 20% och hogst 50%
av rosterna att ett betydande inflytande innehas. Omstéandigheter i
det enskilda fallet kan ge ett betydande inflytande dven vid ett dgande
under 20% av rosterna.

Ett joint venture ar ett samarbetsarrangemang genom vilket
parterna som har gemensamt bestaimmande inflytande 6ver arrang-
emanget har ritt till nettotillgangarna fran arrangemanget. Gemen-
samt bestammande inflytande foreligger ndr det i avtal dr reglerat
ett gemensamt utdvande av det bestimmande inflytandet Gver en
verksamhet. Det existerar endast nar det kravs att de parter som
delar det bestimmande inflytandet méste ge sitt samtycke vid beslut
avseende verksamheterna.

Intresseforetag och joint ventures redovisas enligt kapitalandels-
metoden. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen bokférda
vardet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens
andel i intresseféretagens eget kapital samt eventuella restvarden pa
koncernmassiga 6ver- och undervarden reducerat med eventuella
internvinster. | koncernens resultatrakning redovisas som "Andel av
resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden”
koncernens andel i intresseféretagens resultat efter finansiella intak-
ter och kostnader samt avskrivningar pa koncernmassiga évervarden
och uppl&sning av koncernmdssiga underviarden. Koncernens andel
i intresseforetagens redovisade skatter redovisas pa separat rad.
Erhallna utdelningar fran intresseforetag minskar redovisat varde.

Forvarvsrelaterade kostnader, med undantag av kostnader som ar
héanférliga till emission av egetkapitalinstrument eller skuldinstrument,
inkluderas i anskaffningsvardet.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget
Sverstiger det redovisade vardet pa andelarna i koncernen reduceras
andelarnas varde till noll. Fortsatta forluster redovisas inte savida
inte koncernen har limnat garantier for att tacka férluster uppkomna
i intresseféretaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den
tidpunkt nir det betydande inflytandet upphor.

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

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

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

Utlandsk valuta

Transaktioner

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

Monetéra tillgangar och skulder i utlindsk valuta riknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa balansdagen.

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

Icke-monetara tillgangar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvarden omréknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.
Icke-monetéra tillgangar som redovisas till verkliga varden omraknas
till funktionell valuta baserat pa den kurs som féreligger vid tidpunk-
ten for vardering till verkligt varde.

Utldndska verksamheters finansiella rapporter
Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och
andra koncernmassiga 6ver- och undervarden, omriknas till svenska
kronor till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Intdkter och
kostnader i en utlandsverksamhet omriknas till svenska kronor till
en genomsnittskurs som utgdr en approximation av kurserna vid res-
pektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser som uppstar vid
valutaomrakning av utlandsverksamheter redovisas i ovrigt totalresul-
tat och ackumuleras i omrédkningsreserven i eget kapital.

| det fall den utlindska verksamheten inte ar heldgd férdelas
omrakningsdifferensen till Innehav utan bestaimmande inflytande
utifran dess proportionella dgarandel. Vid avyttring av en utlands-
verksamhet realiseras de till verksamheten hdnforliga ackumulerade
omrakningsdifferenserna, varvid de omklassificeras fran omraknings-
reserven till arets resultat. | de fall avyttring sker men bestimmande
inflytande kvarstar dverférs proportionell andel av ackumulerade
omrikningsdifferenser fran dvrigt totalresultat till Innehav utan
bestammande inflytande.

Nettoinvestering i en utlandsverksamhet

Monetira langfristiga fordringar pa en utlandsverksamhet for vilken
reglering inte ar planerad eller troligen inte kommer att ske inom
Sverskadlig framtid, ar i praktiken en del av nettoinvesteringen i
utlandsverksamheten. En valutakursdifferens som uppstar pa den
monetdra langfristiga fordringen redovisas i 6vrigt totalresultat och
ackumuleras i omrékningsreserv i eget kapital.

Nar en utlandsverksamhet aterbetalar monetara langfristiga ford-
ringar eller lamnar utdelning och moderbolaget har samma dgarandel
som tidigare, har Ratos valt att inte omféra de ackumulerade omrak-
ningsdifferenserna fran omrakningsreserven i eget kapital till arets
resultat. Vid avyttring av en utlandsverksamhet omklassificeras de acku-
mulerade valutakursdifferenserna hanférliga till monetéra langfristiga
fordringar fran omrakningsreserven i eget kapital till arets resultat.

Intiaktsredovisning

Intaktsredovisning enligt IFRS 15 ska ske pa det sdtt som bast speglar
overféringen av den utlovade varan eller tjansten till kunden, med hjalp
av en femstegsmodell som anges i standarden. For att tillimpa modellen
maste ett foretag identifiera ett kontrakt som innehéller en presta-
tionsforpliktelse for att Sverfora en vara eller tjanst till en kund till ett
faststallt transaktionspris (férsaljningspris). Transaktionspriset utgors av
den ersittning som ett foretag forvantar sig ha ratt att erhalla i utbyte
mot att det dverfor varor eller tjanster till en kund. Nar transaktions-
priset ar faststallt sa ska det fordelas till de respektive atagandena i
kontraktet. Intdakten redovisas nar prestationsforplikten ar uppfylld.
Intdktsredovisningen kan antingen ske vid en tidpunkt eller &ver tid,
beroende pa nar kontrollen dverfors till kunden. Ett féretag uppfyller
ett prestationsatagande Sver tid om ett av féljande kriterier ar uppfylit:

1) kunden erhaller omedelbar nytta nar atagandet uppfylls

2) foretagets prestationer skapar eller forbattrar en tillgdng som
kunden kontrollerar

3) foretagets prestationer skapar inte en tillgang som har en alternativ
anvandning for foretaget och foretaget har en ritt till betalning fér
hittills utférda prestationer.

For mer information om intdktsredovisning, se Not 3.

Operationell leasing

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

Finansiella intdkter och kostnader

| finansnettot redovisas bland annat utdelning, rinta samt kostnader
for att uppta lan, berdknad med tillimpning av effektivrantemetoden
samt valutakursforandringar avseende finansiella tillgangar och skul-
der. Utdelningsintakter redovisas nar ratten att erhélla utdelning
faststallts. Realisationsresultat vid avyttring av finansiella tillgangar och
nedskrivningar av finansiella tillgdngar redovisas i finansnettot, liksom
orealiserade och realiserade vardefoérandringar avseende finansiella
tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatet. Vardeférand-
ringar pa derivatinstrument dar sakringsredovisning ej tillampas
redovisas i finansnettot.

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

Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas netto.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill varderas till anskaffningsvirde med avdrag fér eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill skrivs inte av utan provas
arligen fér nedskrivningsbehov eller nér indikation uppkommer som
tyder pa att tillgdngen minskat i virde. Goodwill som uppkommit vid
forvary av intresseféretag eller joint ventures inkluderas i det redovi-
sade vardet for andelarna.

Forskning och utveckling

Utgifter for forskning redovisas som kostnad da de uppkommer. |
koncernen redovisas utgifter for utveckling som immateriell tillgang
endast under férutsattning att produkten eller processen ar tekniskt
och kommersiellt anvdndbar, och férutsattningar finns att fullfélja
utvecklingen och dérefter anvinda eller silja tillgdngen samt utgifterna
kan beraknas pé ett tillforlitligt satt. Det redovisade vardet inkluderar
samtliga direkt hanférbara utgifter, till exempel for material och tjans-
ter, ersattningar till anstéllda samt registrering av en juridisk rattighet.
Avskrivning paborjas nar produkten tas i bruk och férdelas linjart Gver
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den tid produkten ger ekonomiska férdelar. Ovriga utvecklingsutgifter
kostnadsfors i den period de uppkommer.

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

Nedlagda kostnader for internt genererad goodwill och internt gene-
rerade varumarken redovisas i resultatet nar kostnaden uppkommer.

Tillkommande utgifter

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

Laneutgifter

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

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

Avskrivningsbara immateriella tillgangar skrivs av fran det datum da
de ar tillgangliga for anvandning. De berdknade nyttjandeperioderna ar:

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

Materiella anldggningstillgangar
Agda tillgingar
Materiella anlaggningstillgdngar redovisas i koncernen till anskaffnings-
vérde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostnader
direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for
att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt
hanforbara kostnader som ingér i anskaffningsvardet ar kostnader for
leverans och hantering, installation, lagfarter, konsult- och juristtjanster.
Redovisat varde fér en materiell anldaggningstillgang tas bort ur
Rapport 6ver finansiell stéllning vid utrangering eller avyttring eller
nar inga framtida ekonomiska férdelar vantas fran anvandning. Vinst
eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en
tillgdng utgdrs av skillnaden mellan férséljningspriset och tillgdngens
redovisade virde, med avdrag for direkta forséljningskostnader, redo-
visas som Ovrig rorelseintiakt/kostnad.

Leasade tillgangar

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

Tillgangar hanférliga till finansiella leasingavtal redovisas som
anldggningstillgang i Rapport dver finansiell stallning och varderas
initialt till det lagsta av leasingobjektets verkliga varde och nuvdrdet
av minimileasingavgifterna vid ingangen av avtalet. Férpliktelsen att
betala framtida leasingavgifter redovisas som lang- och kortfristiga
skulder. De leasade tillgangarna skrivs av 6ver respektive tillgangs
nyttjandeperiod medan leasingbetalningarna redovisas som ranta och
amortering av skulderna.

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

Laneutgifter

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

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter ldggs till anskaffningsviardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar forknippade
med tillgangen kommer att komma foretaget till del och anskaff-
ningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkom-
mande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.
Avgoérande for bedomningen nér en tillkommande utgift laggs till
anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade kom-
ponenter, eller delar darav, varvid sadana utgifter aktiveras.

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

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart over tillgdngens beriknade nyttjandeperiod
per komponent. Mark skrivs inte av.

Antal ar Koncernen
Byggnader 10-50
Inventarier 3-10

Bedémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gérs arligen.
Moderbolaget har en byggnad som skrivs av 6ver 100 ar.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i Rapport éver finansiell stdllning
inkluderar pa tillgangssidan likvida medel, kundfordringar, aktier och
andelar samt finansiella fordringar. Pa skuldsidan aterfinns leveran-
torsskulder, finansiella skulder och rantebarande skulder. Derivatin-
strument redovisas bade pa tillgdngs- och skuldsidan.

Redovisning i och borttagande fran Rapport 6ver

finansiell stdllning

En finansiell tillgang eller en finansiell skuld tas upp i Rapport 6ver
finansiell stéllning nar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmas-
siga villkor. En fordran tas upp ndr bolaget presterat och en avtalsenlig
skyldighet foreligger for motparten att betala, dven om faktura annu
inte har skickats. Kundfordringar tas upp i Rapport 6ver finansiell
stdllning nar faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har
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presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om
faktura dannu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar faktura
mottagits. Finansiella tillgdngar och skulder kan varderas till verkligt
vérde, anskaffningsvédrde eller upplupet anskaffningsvdrde.

En finansiell tillgang tas bort fran Rapport dver finansiell stéllning
nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar
kontrollen 6ver dem. Detsamma giller for del av en finansiell tillgang.
En finansiell skuld tas bort fran Rapport &ver finansiell stallning nar
forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks. Detsamma
galler for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas
med ett nettobelopp i Rapport 6ver finansiell stéllning endast nar
det foreligger en legal ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger
avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt
realisera tillgangen och reglera skulden.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affars-
dagen, som utgor den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgdngen, férutom i de fall bolaget forvarvar eller avyttrar
noterade vardepapper, da likviddagsredovisning tillimpas.

Klassificering och vdrdering

Initialt varderas finansiella tillgangar och skulder till anskaffningsvarde
motsvarande verkligt virde med tilldgg for transaktionskostnader.
Undantag ar finansiella tillgangar och skulder som redovisas till verkligt
vdrde via resultatet, som initialt redovisas till verkligt varde exklusive
transaktionskostnader.

Verkligt varde pa noterade finansiella tillgdngar motsvaras av
tillgdngens noterade képkurs pa balansdagen. Verkligt varde pa
onoterade finansiella tillgangar faststalls genom att anvanda varde-
ringstekniker, till exempel nyligen genomférda transaktioner, pris
pa liknande instrument eller diskonterade kassafléden. Upplupet
anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta som beraknas vid
anskaffningstidpunkten. Effektivranta dr den ranta som diskonterar
de uppskattade framtida in- och utbetalningarna under ett finansiellt
instruments forvantade 16ptid till den finansiella tillgangens eller skul-
dens redovisade nettovdrde. Berdkningen innefattar alla avgifter som
erlagts eller erhallits av avtalsparterna som ar en del av effektivrantan,
transaktionskostnader och alla andra &ver- och underkurser.

Fran 1 januari 2018 gors en indelning av finansiella tillgangar
och skulder till ndgon av nedan ndimnda kategorier. Klassificering av
investeringar i skuldinstrument beror pa koncernens affirsmodell
for hantering av finansiella tillgdngar och de avtalsenliga villkoren for
tillgangarnas kassafléden. For egetkapitalinstrument som inte innehas
for handel, beror redovisningen pd om koncernen, vid instrumen-
tets anskaffningstidpunkt, har gjort ett odterkalleligt val att redovisa
egetkapitalinstrumentet till verkligt vdrde via ovrigt totalresultat. Kon-
cernen omklassificerar skuldinstrument endast i de fall da koncernens
affirsmodell f6r instrumentet dndras. Kategoriindelningen framgar
inte av Rapport over finansiell stdllning, diremot av not 16.

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

— Upplupet anskaffningsvirde
Tillgangar som innehas med syfte att inkassera avtalsenliga kassafloden
och dar dessa kassafloden enbart bestar av kapitalbelopp och ranta,
redovisas till upplupet anskaffningsvirde. Ranteintdkter fran sadana
finansiella tillgangar redovisas som finansiella intakter genom tillimpning
av effektivrantemetoden. Vinster och forluster som uppstar vid bort-
bokning fran balansrakningen redovisas direkt i resultatet inom &vriga
vinster och forluster tillsammans med valutakurs resultatet.

| kategorin upplupet anskaffningsvarde ingar kundfordringar,

finansiella fordringar och likvida medel. Kundfordringar redovisas till
det belopp varmed de forvidntas inflyta, med avdrag for forlustreserv.

- Verkligt viarde via 6vrigt totalresultat
Tillgangar som innehas med syfte att inkassera avtalsenliga kassafloden
och for forsaljning, dar tillgdngarnas kassafloden enbart bestar av kapi-
talbelopp och rénta, varderas till verkligt varde via Ovrigt totalresultat.
Férandringar i redovisat varde redovisas via 6vrigt totalresultat, med
undantag for redovisning av, ranteintakter, valutakursdifferenser och
nedskrivningar vilka redovisas i resultatrakningen. Nar den finansiella till-
gangen tas bort fran balansrakningen, omférs den ackumulerade vinsten
eller forlusten, som tidigare redovisats i dvrigt totalresultat, fran eget
kapital till resultatrakningen. Ranteintakter fran dessa finansiella tillgangar
redovisas som finansiella intakter genom tillimpning av effektivranteme-
toden. Valutakursvinster och -forluster ingar i vriga vinster och forluster.
Ratos-koncernen har inga finansiella tillgdngar i kategorin verkligt
varde via 6vrigt totalresultat.

- Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde

via resultatrikningen
Tillgangar som inte uppfyller kraven for att redovisas till upplupet
anskaffningsvarde eller verkligt viarde via 6vrigt totalresultat varderas
till verkligt varde via resultatrakningen. Koncernen varderar alla eget-
kapitalinstrument till verkligt varde.

Férandringar i det verkliga vardet av finansiella tillgdngar som
redovisas till verkligt varde via resultatrakningen redovisas som 6vriga
vinster/forluster i resultatrakningen. En vinst eller forlust for ett
skuldinstrument som redovisas till verkligt varde via resultatrakningen
och som inte ingér i ett sakringsforhallande redovisas netto i resultat-
rakningen i den period vinsten eller forlusten uppkommer.

Skuldinstrument som ingér i kategorin ar tillaggskopeskillingar samt
derivat med positivt verkligt virde med undantag for derivat som ar
identifierat och effektivt sakringsinstrument. Syfte med derivatinstru-
ment, som inte klassificeras som sdkringsinstrument, avgdr om vérde-
forandringen redovisas i finansnettot eller i rérelseresultatet.

Egetkapitalinstrument som ingar i kategorin ar innehav av aktier
och andelar som inte redovisas som dotterforetag eller intresseforetag.

- Klientmedel

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

- Finansiella skulder varderade till verkligt viarde via resultatet
Se beskrivning pa denna sida under "Finansiella tillgangar varderade
till verkligt varde via resultatrakningen”. | kategorin ingar syntetiska
optioner, sdljoptioner, tilliggskopeskillingar samt derivatinstrument
med negativt varde som inte klassificeras som sakringsinstrument i
samband med sakringsredovisning. Dessa varderas |6pande till verk-
ligt varde med virdeférandringar redovisade i arets resultat. Syftet
med ett derivatinstrument avgor om vardeférandringen redovisas i
finansnettot eller i rérelseresultatet. Vardeférandring pa finansiella
skulder hanforliga till utfirdade syntetiska optioner dar marknadsmas-
siga premier har erlagts redovisas inom finansnettot.

- Andra finansiella skulder

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

i denna kategori. Skulderna varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Leverantorsskulder, som har en kort forvantad [6ptid, varderas

till nominellt belopp utan diskontering.
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Redovisningsprinciper tillimpade till och med

31 december 2017

Koncernen har tillampat IFRS 9 med retroaktiv verkan, men har valt
att inte rakna om jamforelsetalen. Detta innebar att de lamnade
jamforelsetalen har redovisats i enlighet med de tidigare redovisnings-
principerna.

Klassificering och vdrdering

Principerna for vardering vid forsta redovisningstillfallet samt princi-
per for klassificering och vardering av finansiella skulder ar i huvudsak
oférandrad vid 6vergangen till IFRS 9, se beskrivning ovan.

En indelning av finansiella tillgdngar gjordes till nagon av nedan
namnda kategorier. En kombination av avsikt med innehavet vid
ursprunglig anskaffningstidpunkt samt typ av finansiell tillgang eller
skuld var avgérande vid indelningen.

- Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde

via resultatet
Denna kategori bestod av tva undergrupper: finansiella tillgangar som
innehas for handel och andra finansiella tillgangar som foretaget initialt
valde att klassificera i denna kategori (enligt den sa kallade fair value
option). Vérdering skedde I6pande till verkligt varde med vardefor-
andringar redovisade i arets resultat. | den férsta undergruppen ingick
derivat med positivt verkligt virde med undantag for derivat som var
ett identifierat och effektivt sakringsinstrument.

- Lanefordringar och kundfordringar
| kategorin ingick kundfordringar, finansiella fordringar och likvida
medel. Kundfordringar redovisades till det belopp varmed de forvanta-
des inflyta, efter avdrag for individuell bedémning av osékra fordringar.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisades i rérelsens kostnader.
Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgdngar med
fasta betalningar eller med betalningar som gar att faststalla, och som
inte dr noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar varderades
till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams
utifran den effektivranta som beréknas vid anskaffningstidpunkten.
Kundfordringar har kort aterstaende 16ptid och virderades darfor till
nominellt belopp utan diskontering.

- Finansiella tillgangar som kan siljas

| kategorin finansiella tillgdngar som kan siljas ingick finansiella till-
gangar som inte klassificerades i nagon annan kategori eller finansiella
tillgdngar som féretaget initialt valde att klassificera i denna kategori.
Innehav av aktier och andelar som inte redovisades som dotterféretag
eller intresseforetag redovisades har. Aktier och andelar klassificerade
som tillgangar som kan siljas, som inte var noterade pé en aktiv mark-
nad och vars verkliga virde inte kunde beriknas pa ett tillforlitligt
satt, varderades till anskaffningsvarde.

Derivatinstrument och sidkringsredovisning
Koncernens derivatinstrument har anskaffats for att sakra de risker
for rante- och valutaexponeringar koncernen ar utsatt for. For att
sakra risken anvéands olika typer av derivatinstrument sasom terminer,
swappar och sdkring av nettoinvestering i utlandsverksamhet.
Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt varde i Rapport
over finansiell stallning. Transaktionskostnader belastar resultatet
initialt. De vardeforandringar som uppstar vid omvardering redovisas
pa olika satt, beroende pa om sikringsredovisning tillampas eller ej.
Enligt IFRS 9 dokumenterar koncernen férhallandet mellan
sakringsinstrumentet och den sikrade posten da transaktionen ingas,
liksom dven koncernens mal for riskhanteringen och riskhanterings-
strategin avseende sdkringen. Koncernen dokumenterar ocksa sin
bedémning, bade nar sikringen ingas och fortldpande av huruvida de
derivatinstrument som anvands i sdkringstransaktioner har varit och
fortsatter vara effektiva nar det galler att motverka forandringar i
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verkligt varde eller kassafloden som ar hanforliga till de sdkrade pos-
terna. Sakringarnas utfall redovisas i arets resultat vid samma tidpunkt
som vinster och forluster redovisas for de poster som sakrats.

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

For att uppfylla kraven pa sikringsredovisning enligt IAS 39 som
tilldimpades fram till 31 december 2017 kravdes att det fanns en
entydig koppling till den sdkrade posten. Vidare kravdes att sékringen
effektivt skyddade den sdkrade posten, att sakringsdokumentation
upprattats och att effektiviteten genom effektivitetsmatning kunde
visas vara tillrackligt.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta
For sdkring av en fordran eller skuld med valutakursrisk anvdnds
valutaterminer. | dessa fall tillaimpas inte sakringsredovisning eftersom
en ekonomisk sakring avspeglas i redovisningen genom att bade
den underliggande fordran eller skulden och sdkringsinstrumentet
redovisas till balansdagens valutakurs och valutakursférandringarna
redovisas Gver drets resultat.

Valutakursférandringar avseende rérelserelaterade fordringar och
skulder redovisas i rérelseresultatet medan valutakursférandringar
avseende finansiella fordringar och skulder redovisas i finansnettot.

Kassaflodessdakringar

Sdkring av prognostiserade ink6p och férsdljningar i utldndsk valuta

De valutaterminer som anvands for sikring av framtida kassaflo-

den och prognostiserade inkdp och forsaljningar i utlandsk valuta

redovisas i Rapport over finansiell stallning till verkligt varde. | de fall

sakringsredovisning tillimpas redovisas periodens virdeférandringar

i Ovrigt totalresultat och de ackumulerade vardeférandringarna i

sakringsreserven inom eget kapital till dess att det sakrade flodet

redovisas i arets resultat, varvid sakringsinstrumentets ackumulerade

vardeforandringar omklassificeras till arets resultat for att dar méta

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

andring direkt i arets resultat.

Sdkring av framtida rdntefloden
For sékring av osakerheten i framtida rantefléden avseende lan till ror-
lig rdnta anvdnds ranteswappar, dar féretaget erhaller rorlig ranta och
betalar fast ranta. Rinteswapparna varderas till verkligt varde i Rap-
port over finansiell stdllning. | arets resultat redovisas rantekupongde-
len I6pande som rantekostnad. | de fall sakringsredovisning tillimpas
redovisas orealiserade férandringar i verkligt varde pa ranteswappen
i Ovrigt totalresultat och ingar som en del av sikringsreserven till
dess den sdkrade posten paverkar arets resultat och sa lange som
kriterierna for sakringsredovisning och effektivitet ar uppfyllda. Den
vinst eller férlust som hanfor sig till den ineffektiva delen redovisas i
arets resultat.

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

Sdkring av nettoinvestering
Sakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter redovisas pa
liknande satt som kassaflédessdkringar.

Den andel av vinst eller férlust pa ett sdakringsinstrument som
bedéms som en effektiv sakring redovisas i 6vrigt totalresultat och
ackumuleras i eget kapital. Den vinst eller forlust som hanfor sig till
den ineffektiva delen redovisas direkt i resultatrdkningen som ovriga
intdkter eller 6vriga kostnader.

Ackumulerade vinster och forluster i eget kapital omklassificeras till
resultatrdkningen nar utlandsverksamheten avyttras helt eller delvis.
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Nedskrivningar

Vid varje rapporttillfille gérs en bedémning av huruvida det foreligger

nagon indikation pa att en tillgang minskat i vairde. Om en indikation

pa vardenedgang finns beraknas tillgdngens atervinningsvarde.
Beddomning av redovisat varde sker pa annat satt for vissa till-

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

forvaltningstillgangar som anvands for finansiering av ersattningar

till anstédllda samt uppskjutna skattefordringar, se respektive rubrik

nedan. IAS 36 tillimpas avseende nedskrivning av andra tillgangar dn

finansiella tillgangar vilka redovisas enligt IFRS 9.

Nedskrivning av goodwill, immateriella och materiella
anldaggningstillgangar
| Ratos-koncernen hanférs goodwill och immateriella anlaggningstill-
gangar med obestdambar nyttjandeperiod till ett bolag, dvs ett dotter-
eller intresseforetag, da varje bolag utgér en kassagenererande enhet.
En prévning av redovisat varde, inklusive vardet pa goodwill och
immateriella tillgdngar som ar hanférliga till bolaget i fraga, gors per
bolag. Prévningen sker arligen genom att ett atervinningsvarde berak-
nas oavsett om en indikation pa vardenedgang foreligger eller ej.

Diéremellan provas vardet om en indikation pa vardenedgang
foreligger.

En nedskrivning belastar rorelseresultatet och redovisas nar
redovisat varde Sverstiger atervinningsvardet. Nedskrivning fordelas i
forsta hand till goodwill.

Atervinningsvérdet ar det hogsta av verkligt varde med avdrag for forsalj-
ningskostnader och nyttjandevardet. Fér utforlig beskrivning, se not 11.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Koncernen varderar fran 1 januari 2018 de framtida forvantade kredit-
forlusterna relaterade till investeringar i skuldinstrument redovisade till
upplupet anskaffningsvarde resp. verkligt varde med férandringar via
Svrigt totalresultat baserat pa framétriktad information.

Koncernen tillaimpar i enlighet med reglerna i IFRS 9 en férenklad
metod for nedskrivningsprévning av kundfordringar. Férenklingen
innebdr att reserven for forvantade kreditforluster beraknas baserat pa
forlustrisken for hela fordrans 16ptid och redovisas nér fordran redovi-
sas forsta gangen. Fér mer information se not 25.

Till och med 31 december 2017 bedémde koncernen vid varje
rapportperiods slut om det fanns objektiva bevis for att nedskrivnings-
behov férelag for en finansiell tillgang eller grupp av finansiella tillgdngar.
Obijektiva bevis utgjordes dels av observerbara forhallanden som hade
intraffat och som hade en negativ inverkan pa méjligheten att atervinna
anskaffningsvardet, dels av betydande eller utdragen minskning av det
verkliga vdrdet for en investering i en finansiell placering klassificerad
som en finansiell tillgdng som kan saljas. Fordringars nedskrivningsbe-
hov faststalldes utifran historiska erfarenheter fran forluster pa lik-
nande fordringar. Kundfordringar med nedskrivningsbehov redovisades
till nuvardet av forviantade framtida kassafléden. Nedskrivningar pa
finansiella tillgangar som kan saljas redovisades i finansnettot.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar pa goodwill aterfors inte.
Nedskrivningar pa andra tillgdngar aterférs om det har skett
en férandring i de antaganden som Iag till grund fér berdkningen av
atervinningsvardet. En nedskrivning aterfors endast i den utstrackning
tillgdngens redovisade varde efter aterforing inte Gverstiger det redo-
visade varde som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte
hade gjorts, med beaktande av de avskrivningar som da skulle ha gjorts.
Finansiella tillgdngar skrivs bort nér det inte langre foreligger
rimlig férvantan om betalning, exempelvis nar en géldenar har miss-
lyckats att uppfylla en aterbetalningsplan eller fordran har férfallit
Sver ett visst antal dagar. Nar lan och fordringar har skrivits bort,
genomfors fortsatta atgarder i forsoék att aterkrava fordran. Om en

tidigare bortskriven fordran atervinns redovisas beloppet i resultat-
rakningen.

Till och med 31 december 2017 aterférdes nedskrivningar av lane-
fordringar och kundfordringar som redovisades till upplupet anskaff-
ningsvarde om de tidigare skalen till nedskrivningar inte langre forelag
och att full betalning férvantades. Nedskrivningar av egetkapitalinstru-
ment, vilka tidigare redovisats i arets resultat, aterférdes inte via arets
resultat utan i Ovrigt totalresultat. Det nedskrivna vardet var det varde
fran vilket efterféljande omvarderingar gjordes, vilka redovisades i
ovrigt totalresultat. Nedskrivningar av rantebdrande instrument, klas-
sificerade som finansiella tillgangar som kan siljas, dterférdes Sver arets
resultat om det verkliga virdet dkade och 6kningen objektivt kunde
hanforas till en handelse som intraffade efter det att nedskrivningen
gjordes.

Varulager
Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsilj-
ningsvdrdet.

Anskaffningsvdrdet innefattar alla kostnader fér inkdp, kostnader
for tillverkning samt andra kostnader fér transport av lagertillgangarna
till deras nuvarande plats och skick. Anskaffningsvardet for varor som
inte dr utbytbara, samt for varor och tjanster som produceras fér och
halls atskilda for sarskilda projekt, faststélls med utgangspunkt i de
specifika kostnader som ar hanforliga till respektive produkt.

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

Nettoforsaljningsvdrdet dr det uppskattade forséljningspriset i
den I6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade fardigstal-
lande och forsaljningskostnader.

Eget kapital

Aterkdp av egna aktier

Forvarv av egna aktier redovisas som en minskning av eget kapital.
Likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en 6kning av

eget kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas direkt mot

eget kapital.

Preferensaktier

Ratos redovisar preferensaktier som eget kapital i enlighet med IAS
32, da Ratos inte har nagot atagande att |6sa in utestaende preferens-
aktier. Ratos styrelse har mojlighet att fatta beslut om inlésen av pre-
ferensaktier. Utdelning till preferensaktiedgare kraver stammobeslut.

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

Ersattning till anstillda
Avgiftsbestimda pensionsplaner
Som avgiftsbestaimda pensionsplaner klassificeras de planer dar
foretagets forpliktelse ar begransad till de avgifter foretaget atagit sig
att betala. | sddant fall beror storleken pa den anstilldes pension pa
de avgifter som foretaget betalar till planen eller till ett forsdkrings-
bolag och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Foljaktligen ar det
den anstadllde som bar den aktuariella risken och investeringsrisken.
Foretagets forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestimda planer
redovisas som en kostnad i arets resultat i den takt de intjanas.
Ataganden for alderspension och familjepension for tjansteman
i Sverige tryggas genom forsdkring i Alecta. Enligt ett uttalande fran
Radet for finansiell rapportering, UFR 10, dr detta en férmansbe-
stamd plan som omfattar flera arbetsgivare. Information som gér det
mojligt att redovisa denna plan som en férménsbestamd plan ar hittills
inte tillganglig.
Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en forsakring i
Alecta redovisas darfér som en avgiftsbestdmd plan.
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Férmansbestimda planer

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbestiamda planer
berdknas separat for varje plan genom en uppskattning av den
framtida ersattning som de anstallda intjanat genom sin anstallning

i bade innevarande och tidigare perioder. Ersittningen diskonteras
till ett nuvarde och det verkliga virdet pa eventuella forvaltnings-
tillgdngar dras av. Diskonteringsrantan ar rantan pa balansdagen

pa en forstklassig foretagsobligation med en |16ptid som motsvarar
koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad
for sadana féretagsobligationer anvands i stdllet marknadsrantan pa
statsobligationer med en motsvarande 16ptid. Berdkningen utfors av
en kvalificerad aktuarie med anviandande av den sa kallade projected
unit credit-metoden.

Nar villkoren i en plan forbittras, redovisas den andel av den
okade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgéring under
tidigare perioder som en kostnad i arets resultat. Omvéarderingar
som uppkommer till féljd av formansbestamda planer omfattar dven
avkastning pa forvaltningstillgangar (exklusive rinta), vinster eller
forluster till f6ljd av forandrade demografiska och finansiella antagan-
den, erfarenhetsbaserade vinster och forluster samt foérandring av
tillgdngstak (om nagon, exklusive ranta). Dessa redovisas omedelbart
i 6vrigt totalresultat. Alla andra kostnader relaterade till férmansbe-
staimda planer redovisas under personalkostnader i resultatrakningen.
Koncernen redovisar ranta pa formansbestimda férpliktelser under
finansnettot i resultatrakningen.

Ovriga langfristiga ersittningar

Den del av rorlig erséttning till anstdllda som endast utbetalas om den
anstillde kvarstér i tjinst redovisas under Ovriga langfristiga skulder.
Ersattningen diskonteras till ett nuvarde och det verkliga virdet pa
eventuella férvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsrantan faststalls
pa samma grunder som for férménsbestamda pensionsplaner.

Ersdttningar vid uppsdgning

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

Kortfristiga ersdttningar
Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas utan diskontering och
redovisas som kostnader nir de relaterade tjansterna erhalls.

Incitamentsprogram, kdpoptioner

Ratos AB:s utfardade under aren 2013-2017 képoptionsprogram.
Képoptionerna sikras genom aterkop av egna aktier. Aterkép av egna
aktier redovisas som en minskning av eget kapital. Optionerna har
forvarvats till marknadsmassigt pris och optionspremien redovisas
direkt mot eget kapital. Vid ett eventuellt framtida utnyttjande av
optionerna kommer |dsenpriset att inbetalas och oka det egna kapi-
talet.

Incitamentsprogram, syntetiska optioner
Ratos AB har under aren stéllt ut syntetiska optioner under aren
2007-2017. Syntetiska optioner kan dven stillas ut av dotterforetag.
Erhallen premie redovisas som finansiell skuld. Det har initialt inte
inneburit nagon kostnad for foretaget da en vardering av optionernas
verkliga varde motsvarar den premie féretaget har erhallit.
Skulden omvarderas I6pande till verkligt varde genom tillimpning
av en optionsvarderingsmodell, med beaktande av gillande villkor.
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Vardeférandringar under optionens |6ptid redovisas som en finansiell
post.

Om en syntetisk option utnyttjas av innehavaren regleras den
finansiella skulden. Realiserat resultat ingar i resultatet som en finan-
siell post. Om de syntetiska optionerna forfaller vardelosa intaktsfors
den redovisade skulden.

| de fall en marknadsmassig premie inte har erlagts redovisas och
véarderas dessa i enlighet med IFRS 2. Grundldggande for IFRS 2 dr att
foretaget bar den kostnad det har inneburit att inte erhalla en mark-
nadsmassig premie. Kostnaden som initialt motsvaras av marknads-
vardet pa skulden redovisas som ersattningar till anstallda. | vissa fall
periodiseras kostnaden dver en intjinandeperiod. Skulden omvarde-
ras |6pande till verkligt varde och vardeférandringar redovisas i arets
resultat.

Incitamentsprogram, konvertibelt forlagslan och
teckningsoptioner
Moderbolaget har emitterat konvertibla forlagslan till personalen, som
erlagt ett marknadsvirde. Redovisning av det konvertibla forlagslanet
delas upp i en rantebarande skuld och en konverteringsratt. Konverte-
ringsratten redovisas i eget kapital. Det initiala verkliga vardet for det
konvertibla forlagslanets skulddel beraknas genom anvandning av mark-
nadsrantan pa utgivningsdagen for en likvardig icke konvertibel obliga-
tion. Efter forsta redovisningstillfallet redovisas skulden till upplupet
anskaffningsvarde till dess den konverteras eller forfaller. Resterande
del av likviden férdelas till konverteringsratten och redovisas netto
efter skatt i eget kapital och omvarderas inte. Utgivet konvertibelt for-
lagslan medfor inte nagra personalkostnader. Vid en eventuell framtida
konvertering av forlagslanet emitteras nya aktier som 6kar eget kapital
samtidigt som skulddelen overfors till eget kapital. Om konvertering ej
sker aterbetalas skulden till deltagarna pa forfallodagen.
Moderbolaget har daven emitterat teckningsoptioner till perso-
nalen. Teckningsoptionerna erbjuds vederlagsfritt, vilket innebar att
deltagarna erhaller en férman motsvarande marknadsvardet. Mark-
nadsvardet vid tilldelning dr beraknat med Black & Scholes véarderings-
formel. Férméanen och dartill hérande sociala avgifter redovisas i sin
helhet som personalkostnad vid emitteringstillfallet d& intjanande-
villkor saknas. Kostnaden for férmanen redovisas med en motsva-
rande okning av eget kapital. Vid ett eventuellt framtida utnyttjande
av teckningsoptioner erhaller moderbolaget en likvid motsvarande
|6senkursen varvid nya aktier emitteras och |6senlikviden redovisas
som en Okning av eget kapital.

Resultat per aktie

Resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hanforligt till
moderbolagets aktiedgare dividerat med genomsnittligt utestdende
stamaktier.

Vid berédkningen av resultat per aktie efter utspadning justeras
resultatet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn till
effekter av potentiella stamaktier, vilka under rapporterade perioder
harrér fran konvertibla forlagslan och optioner utgivna till anstéllda.
Utspadning fran konvertibla forlagslan beraknas genom att dka antalet
aktier med det totala antalet aktier som konvertiblerna motsvarar
och Oka resultatet med den redovisade riantekostnaden efter skatt.
Potentiella stamaktier ses som utspadande endast under perioder da
det leder till en lagre vinst eller storre forlust per aktie.

Avsidttningar

En avsittning skiljer sig fran andra skulder genom att det rdder oviss-
het om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera
avsattningen.
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En avsattning redovisas i Rapport 6ver finansiell stéllning nar koncer-
nen har en befintlig legal eller informell forpliktelse som en foljd av
en intrdffad hdndelse och det ar troligt att ett utflode av ekonomiska
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt en
tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

Avsittningar gors med det belopp som ar den bésta uppskatt-
ningen av vad som kravs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa
balansdagen. Om effekten av nir i tiden betalning sker ar vasentlig,
berdknas avsdttningar genom diskontering av det férvantade framtida
kassaflédet till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella mark-
nadsbeddmningar av pengars tidsvdarde och, om det ar tillimpligt, de
risker som ar forknippade med avsattningen.

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

En avsittning for garantier redovisas nar de underliggande pro-
dukterna eller tjansterna saljs. Avsattningen baseras pé historiska data
om garantier och en sammanviagning av tankbara utfall i férhallande till
de sannolikheter som utfallen dr forknippade med.

Omstrukturering

En avsittning for omstrukturering redovisas ndr det finns en faststalld,
utforlig och formell omstruktureringsplan och omstruktureringen har
antingen paborjats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avsattning
gors for framtida rorelsekostnader.

Skatt

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

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

Uppskjuten skatt beraknas med utgangspunkt i skillnaden mel-
lan redovisat och skattemdssigt varde pa tillgingar och skulder. En
vardering gors baserat pa de skattesatser och skatteregler som har
beslutats eller aviserats per balansdagen. Uppskjutna skattefordringar
avseende avdragsgilla temporara skillnader och underskottsavdrag
redovisas i den man det ar sannolikt att de kommer att kunna utnytt-
jas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte
langre beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nér det finns ett méjligt atagande
som harror fran intriffade handelser och vars férekomst bekraftas
endast av en eller flera osdkra framtida handelser eller nar det finns
ett atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund
av att det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen och Rédet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 2 Redovisning for juridisk person. Aven av Radet for finansiell
rapportering utgivna uttalanden for noterade féretag tillimpas. RFR 2
innebar att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska perso-
nen ska tillampa samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden sa langt
det ar méjligt inom ramen for arsredovisningslagen, tryggandelagen
och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.

Rekommendationen anger vilka undantag fran och tillagg till IFRS
som ska goras.

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer framgar nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for moderbolaget tilllam-
pas konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbola-
gets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstéllningsformer

Moderbolagets resultatrdakning och balansrakning dr uppstallda enligt
arsredovisningslagens scheman, medan Rapport dver totalresultat,
Rapport 6ver férandringar i eget kapital och Rapport 6ver kassaflo-
den baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella rapporter respektive
IAS 7 Rapport 6ver kassafléden. De skillnader mot koncernens rap-
porter som gor sig gillande i moderbolagets resultat- och balans-
rakningar utgors framst av redovisning av finansiella intdkter och
kostnader, anlaggningstillgangar, eget kapital samt forekomsten av
avsdttningar som egen rubrik i balansrdkningen.

Finansiella instrument
Moderbolaget tillimpar reglerna i IFRS 9.

Anteciperade utdelningar

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

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

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

Villkorade kopeskillingar varderas utifran sannolikheten av att
képeskillingen kommer att utga. Eventuella férandringar av avsatt-
ningen/fordran 6kar/reducerar anskaffningsvardet. | koncernredo-
visningen redovisas villkorade képeskillingar till verkligt varde med
vardeférandringar Gver resultatet.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

| de fall moderbolaget lamnar aktieagartillskott aktiveras dessa som

aktier och andelar i den méan nedskrivning inte erfordras.
Moderbolaget kan varken ge eller ta emot koncernbidrag pa

grund av dess skattemadssiga status, se Skatt nedan.

Skatt

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

Bolaget deklarerar en schablonintakt pa 1,5% av marknadsvardet
pa noterade aktier som vid arets ingang innehafts mindre dn ett ar
eller dar dgarandelen (rostetalet) understiger 10% av rosterna. Mot-
tagna utdelningar och ranteintakter redovisas som skattepliktig intakt.
Réntekostnader och omkostnader ar avdragsgilla liksom lamnad utdel-
ning. Dessa regler leder till att moderbolaget normalt inte betalar
nagon inkomstskatt. Ratos koncernmassiga skattekostnad utgdrs dar-
for sa gott som uteslutande av intresse- och dotterféretagens skatt.
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Not 2 Rorelsesegment

Ratos ar ett investeringsbolag vars verksamhet bestar av forvarv och
utveckling av féretradesvis onoterade nordiska foretag. Ratos ska
over tid skapa hogsta mojliga aktiedgarvarde genom att som aktiv
agare forverkliga potentialen i ett antal utvalda bolag. Vid utgdngen
2018 bestér portféljen av 11 dotterforetag samt ett intresseforetag.
Portféljbolagen verkar i olika branscher samt agerar strategiskt,
operativt och finansiellt oberoende av varandra. Da Ratos dotter-
foretags verksamheter skiljer sig betydligt fran varandra anses den
mest relevanta uppdelningsgrunden for att kategorisera intakter
vara efter portfoljbolag samt de branscher bolagen verkar i. Dessa
tvé kategorier ger upplysning om det mest primara analysbehovet
for Ratos-koncernen samt ger lasaren mojlighet att fa forstaelse for
de olika branscher som Ratos dr involverad i for att kunna bedéma
konjunkturkanslighet for koncernen samt andra ekonomiska faktorer
som kan paverka intdkterna.

Ratos ledning och styrelse, Ratos-koncernens "hdgsta verkstéllande
beslutsfattare”, foljer upp verksamheten utifran utvecklingen i Ratos
samtliga bolag, utifran Ratos finansiella malséttningar att vinsten i
bolagsportféljen ska 6ka varje ar och en konservativ belaning i port-
foljbolagen med en aggregerad skuldsattningskvot, inklusive Ratos AB,
som ska understiga 2,5x (Nettoskuld/EBITDA).

Netto- Avskriv- Rinte- Rinte-
MSEK omsittning ningar " intdkter kostnader EBITA? EBT ?
Bolag 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Aibel 159 24 159 -24
airteam 918 820 -2 -36 0 0 -5 -7 89 77 83 37
Bisnode 3690 3555 -158 -153 1 1 -48 -75 464 397 321 280
Diab 1496 1439 -70 -72 1 1 -36 -30 -155 1 -181 -41
HENT 8394 7266 -11 -9 2 5 -4 -7 155 261 165 250
HL Display 1554 1445 -38 -36 0 0 -23 -25 96 43 69 17
Kvdbil 332 346 -12 -8 0 0 -3 -4 8 30 6 27
LEDiL 439 388 -16 -7 0 0 -9 -9 109 107 99 93
Oase Outdoors 421 409 -3 -7 0 0 -10 -9 36 53 26 40
Plantasjen 4233 4009 -126 -115 4 1 -154 -142 77 220 -116 51
Speed Group 738 513 -33 -22 0 0 -5 -2 -12 24 -32 10
TFS 841 882 -18 -32 0 0 -6 -2 -6 -4 -14 -30
Summa bolag i portfdljen
alla redovisade perioder 23 056 21072 -485 -498 9 9 -303 -312 1019 1185 584 709
AH Industries 265 -3 3 2
Arcus 0 0
GS-Hydro 542 -15 0 -9 -70 -79
Gudrun Sjédén Group 10 23 10 23
Jotul 70 944 -4 -48 0 1 -2 -23 0 -17 10 -46
Nebula 177 -15 0 -8 54 40
Serena Properties 18 33
Summa bolag avyttrade
under redovisade perioder 70 1929 -4 -77 0 1 -2 -44 10 11 20 -31
Summa bolag i portféljen 23 125 23 001 -489 -575 9 10 -305 -355 1030 1196 604 679

Tabellen fortsdtter pa ndsta sida.

" Avskrivningar pé immateriella och materiella anldggningstillgangar.

2 Dotterforetagens resultat ingér med 100% i koncernens resultat och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingér med dgd andel fore skatt.
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Netto- Avskriv- Rinte- Rinte-
MSEK omsittning ningar " intikter kostnader EBITA? EBT ?
Bolag 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
AH Industries -32 -32
Arcus 33 33
Gudrun Sjédén Group 36 36
Jotul 26 26
Nebula 515 515
Serena Properties 79 79
Realisationsresultat 62 596 62 596
Nedskrivning Diab -200
Nedskrivning och resultat fran
konkurs GS-Hydro 68 68
Nedskrivning HL Display -350
Nedskrivning Plantasjen -600
Resultat fran bolag 23125 23001 -489 -575 9 10 -305 -359 1092 1859 66 792
Poster hanforliga till
moderbolag och centrala
bolag
Operativa forvaltningskostnader -4 -9 117 -153 -117 -153
Ovriga intakter och kostnader,
inkl. transaktionskostnader 58 1 34 1 34
Kostnader, vilka kommer att
belasta portféljbolagen 2 0 2 0
Finansiella poster 12 26 0 -1 21 -16
Ovrigt/elimineringar -8 -7 4 4
Koncernen totalt 23125 23 059 -492 -584 13 29 -301 -353 978 1741 -69 658

" Avskrivningar p& immateriella och materiella anldggningstillgangar.

2 Dotterféretagens resultat ingdr med 100% i koncernens resultat och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden ingér med dgd andel fore skatt.

Nettoomsittning per geografisk omrade

Rintebarande
nettofordran (+)/ Koncernmissigt Nettoomsittning

MSEK nettoskuld (-) " virde? per geografiskt omrade

2018- 2017- 2018- 2017- MSEK 2018 2017
Bolag 12-31 12-31 12-31 12-31 Norge 9553 9921
Aibel 73 679 Sverige 5809 4554
airteam -84 -96 443 383 Ovriga Norden 2338 2219
Bisnode -1378 -1 566 2156 1929 OVHga Europa 4141 4874
Diab a7 623 Nordamerika 462 590
HENT m 664 413 410 Ovriga virlden 822 1056
HL Display -447 -503 621 566 23 125 23 059
Kvdbil -37 -141 481 376
LEDiL -301 -365 495 418 Ingen enskild kund svarar fér mer an 10% av de totala intakterna.
Oase Outdoors 273 -278 188 155
Plantasjen -2434 -2103 575 1275
Speed Group -69 28 278 297
TFS -72 -39 246 239
Summa bolag i portféljen
alla redovisade perioder -5274 5171 7074 7 348
Gudrun Sjodén Group 183
Jotul -471 -34
Summa bolag avyttrade
under redovisade perioder 0 -471 0 149 Y Exklusi U,

xklusive aktiedgarlan
. aspe % Innehaven visas till koncernmdssiga vérden, vilket motsvaras av koncernens andel i

Summa bolag i portfélien  -5274 -5 642 7074 7497 innehavens eget kapital, eventuella restvirden pG koncernmdssiga éver- och undervérden
. o 3 reducerat med eventuella internvinster. Ddrutéver inkluderas dven aktiedgarldn.
Ovrigt/elimineringar 1725 2318 1627 2163 3 | koncernmdssigt vdrde bestdr évrigt av nettotillgdngar i moderbolaget och centrala bolaget,
Koncernen totalt -3549 -3324 8 701 9 660 varay likvida medel i moderbolaget 1 734 MSEK (2 226)
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Omsittningsfordelning
per bransch"

MSEK 2018 2017
Bygg
airteam 918 820
HENT 8394 7266
9 312 8 086
Technology, Media, Telecom
Bisnode 3690 3555
Kvdbil 332 346
Nebula? 177
4022 4078
Industri
AH Industries? 265
Diab 1496 1439
GS-Hydro? 542
HL Display 1554 1445
LEDIL 439 388
3 489 4079
Konsumentvaror/Handel
Jotul® 70 944
Plantasjen 4233 4009
Oase Outdoors 421 409
4723 5363
Healthcare
TFS 841 882
841 882
Féretagstjdnster
Speed Group 738 513
738 513
Omsittning centrala bolag 58
Summa 23 125 23 059

" Endast dotterfdoretagens omsdttning ingdr. Intressefdretag redovisas enligt
kapitalandelsmetoden.

2 Nebula avyttrades juli 2017

3 AH Industries avyttrades mars 2017

% GS-Hydro forsattes i konkurs september 2017

® Jotul avyttrades februari 2018

Not 3 Intakternas fordelning

Koncernen

MSEK 2018 2017
Nettoomsdttningens fordelning

Varuférsiljning 8434 9921
Tjansteuppdrag 5113 4735
Entreprenaduppdrag 9312 8086
Ersdttningsbara utlagg 267 318

23125 23 059

Nedan beskrivs prestationsataganden samt viktiga bedémningar vid
tillimpning av IFRS15.

Av koncernens totala nettoomsattning hanfors 84% (84%) till
nedan dotterforetag.
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Bisnode

Tjdansteuppdrag

Abonnemangsfirsaljning

Prestationsatagande ar att ge kunden I6pande atkomst till databas samt
ge kunden dterkommande radgivningstjanst genom abonnemangsforsalj-
ning. Prestationsatagandet uppfylls proportionellt dver kontraktets tid.
Forskottsbetalning sker normalt vid fastprisavtal, sa kallade klick-base-
rade avtal faktureras i efterskott. Betalningsvillkor varierar mellan 10-60
dagar. Forskottsbetalning vid fastprisavtal. Intdkt redovisas i takt med
uppfylinad av prestationsatagande. Bolaget besitter ingen skyldighet for
retur, aterbetalning eller garanti. Avtal innehaller fristaende férsaljnings-
pris. | de fall rorlig ersdttning (prisreduktion, mangdrabatt etc.) eller
andra rabatter forekommer fordelas motsvarande till samtliga presta-
tionsataganden pa basis av deras relativa fristaende forsaljningspriser.

Engdngforsdljning

Prestationsatagande ar att vid en tidpunkt férse kunden atkomst till
databas, radgivningstjanst samt utfirdande av certifikat. Prestationsata-
gande uppfylls vid leverans av tjdnst eller data till kund. Betalningsvillkor
varierar mellan 10-60 dagar. Intdkt redovisas nar prestationsatagande
uppfylls. Bolaget besitter ingen skyldighet for retur, aterbetalning eller
garanti. Avtal innehaller fristdende forsiljningspris. | de fall rorlig ersatt-
ning (prisreduktion, mangdrabatt etc.) eller andra rabatter férekommer
fordelas motsvarande till samtliga prestationsataganden pa basis av
deras relativa fristaende forsaljningspriser.

Diab

Varuférsdljning

Kompositmaterial

Prestationsatagandet ar att leverera kompositmaterial till kund.
Prestationsatagandet uppfylls vid leverans av vara fran fabrik till kund.
Betalningsvillkor varierar mellan 30-120 dagar. Bolaget besitter ingen
skyldighet for retur eller aterbetalning. Garanti lamnas att produkten
dverensstimmer med specifikationen. Avtal innehaller fristaende
transaktionspris. | de fall rorlig erséttning (prisreduktion, mangdra-
batt etc.) eller andra rabatter forekommer fordelas motsvarande till
samtliga prestationsataganden pa basis av deras relativa fristiende
forsdljningspriser.

HENT

Entreprenaduppdrag

Foretagets verksamhet bestar huvudsakligen av att genomféra
kontraktsuppdrag (projekt) med en varaktighet av nagra manader till
tva till tre ar och giller for alla typer av bygg- och anlaggningsprojekt.
Prestationsitagande ar att uppfora byggnation at kund. Overforing

till kund sker I6pande och intaktsredovisning sker dver tid (succesiv
vinstavrakning), da byggnationer uppfors pa kundernas mark, det
saknas alternativ anvandning for byggnader som uppfors samt det
finns ratt till betalning. Succesiv vinstavrakning innebar att intakter
redovisas nir arbetet fortskrider, baserat pé fardigstéllandegraden.
Graden av firdigstillande bedéms pa grundval av den utférda pro-
duktionen och berdaknas normalt som férhallandet mellan nedlagda
kostnader per bokslutsdatumet och berédknad totalkostnad for res-
pektive projekt. Resultatforing sker fran forsta manaden i ett projekt
dar en intdkt tas upp till motsvarande nedlagd kostnad for projektet.
Sa snart ett slutresultat kan uppskattas pa ett tillforlitligt satt borjar
man Iépande ta upp en vinst i férhallande till fardigstallandegrad i pro-
jektet. Normalt faktureras kund manatligen med betalningsvillkor om
normalt 30 dagar. Varje projekt har olika betalningsplaner. Fakturering
sker antingen i takt med att arbetet fortskrider eller enligt avtalade
betalningsplaner. Vid slutfaktura till kund uppgar betalningsvillkor nor-
malt till 60 dagar. Upplupna intdkter som inte fakturerats redovisas
som avtalstillgangar. Fakturerade intakter som annu inte har intjénats,
redovisas som kortfristig avtalsskuld. Bolaget besitter ingen skyldighet
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for retur eller aterbetalning. Bolaget har en garantiférpliktelse och gor
avsattning for reklamationsarbete. Uppskattade garantiavsattningar
baseras pa historiska data fran liknande projekt. Garantiperioden ar
vanligtvis fran tre till fem ar. Avtal innehéller fristaende forsaljningspris.

HL Display

Varuforsdljning

Butiksinredning

Prestationsatagande ar att leverera butiksinredning till kund och
atagande uppfylls vid leverans. Betalningsvillkor varierar mellan 30-90
dagar. Bolaget besitter normalt ingen skyldighet for retur och aterbe-
talning. Generella garantiataganden saknas, dock kan det férekomma
i vissa individuella kundavtal. Avtal innehéller fristaende forsaljnings-
pris. Manatliga avsattningar gors fér bonus och rabatter.

Kundanpassade varor

Prestationsatagande &r att leverera butiksinredning till kund och
atagande uppfylls vid leverans. Betalningsvillkor varierar mellan 30-90
dagar. Bolaget besitter ingen skyldighet for retur och aterbetalning.
Generella garantiataganden saknas. Avtal innehaller fristaende for-
saljningspris. Manatliga avsattningar gérs for bonus och rabatter.

Tjansteuppdrag

Design, frakt och installation

Forsiljning av tjanster forekommer i begransad omfattning. Presta-
tionsatagande &r att designa, frakta eller installera varor till kund.
/:\tagande uppfylls vid slutleverans av tjanst till kund. Betalningsvillkor
varierar mellan 30 -90 dagar. Bolaget besitter ingen skyldighet for
retur eller aterbetalning. Garantidtaganden saknas. Avtal innehaller
fristdende forsiljningspris. Installation och frakttjinster levereras av
externa samarbetspartners och dr separat prissatt.

Plantasjen

Varuférsdljning

Varuférsdljning av vixter, snittblommor och tradgdrdsutrustning
Prestationsatagande ar forsaljning av bl.a vaxter, snittblommor och
tradgéardsutrustning till kund i butik eller via webshop. Forsiljning

kan ske kontant eller genom kredit. Atagandet uppfylls direkt vid
kontantforsdljning i butik eller vid leverans fran lager vid forsaljning
fran webshopen. Vid kreditférséljning sker intdktsredovisning vid
fakturering. Betalningsvillkor varierar mellan 15-45 dagar. Skyldighet
for retur varier mellan 7-30 dagar. Garantiatagande uppgar till 5 dagar
for snittblommor och 12 manader for utomhusvéxter. Avtal innehaller
fristaende forsaljningspris, i de fall rorlig ersattning (prisreduktion
eller mdngdrabatter etc.) eller andra rabatter forekommer férdelas
dessa till samtliga prestationsataganden baserat pa deras relativa
fristaende forsaljningspriser. Pa den svenska marknaden férekommer
en kundklubb dar kop registreras och resulterar i dterbaring pa 2% i
form av bonuscheckar. Detta atagande skuldférs och varderas enligt
historiskt utfall.

Grossistverksamhet

Prestationsatagande ar férsiljning av blommor till butiker fraimst inom
dagligvaruhandeln. Atagandet uppfylls vid leverans av varor till butik.
Fakturering sker dagligen och intdktsfors i samband med fakturering.
Betalningsvillkor varierar mellan 10-35 dagar. Skyldighet fér retur och
aterbetalning finns. Kunderna rapporterar [6pande avfall och returer,
dessa volymer krediteras |6pande pa dagliga basis. Avsattningar for
aterbetalningar gors de sista 15 forsaljningsdagarna och baseras pa
historiska data. Garantidtaganden saknas. Avtal innehaller frista-
ende forsaljningspris, i de fall rorlig ersattning (prisreduktion eller
mangdrabatter etc.) eller andra rabatter férekommer férdelas dessa
till samtliga prestationsataganden baserat pa deras relativa fristaende
férsdljningspriser.

Not 4 Forvarvade och avyttrade
verksamheter

Under 2018

Avyttrade dotterforetag

Kassflodeseffekt fran avyttrade féretag aterfinns i not 30.

Avyttring av Jotul

I mars 2018 slutfordes forsaljningen av Ratos innehav i Jatul om 93%.
Foretagsvardet (enterprise value) uppgick till cirka 364 MNOK. Avytt-
ringen medférde en realisationsvinst om 26 MSEK.

Avyttrade foretag redovisade enligt
kapitalandelsmetoden

Avyttring av Gudrun Sjodén Group

| september 2018 tecknade Ratos avtal om att sdlja samtliga sina
aktier i Gudrun Sjodén Group till ett forsaljningspris motsvarande 225
MSEK for 30% av aktierna. Forsiljningen avslutades i september 2018
och realisationsvinsten uppgick till 36 MSEK.

Forvdrv inom dotterforetag

| januari kopte Kvdbil Smart Software 365 AB. Danska airteam forvar-
vade under férsta kvartalet aktier i Luftkontroll Energy i Orebro AB
som dr en ledande installator av ventilationsldsningar i Mélardalen for
att expandera till Sverige. Per 1 mars 2018 forvarvade Speed Group
samtliga aktierna i Samdistribution Logistik Sverige AB som ar ledande
logistikparten for svenska bokmarknaden. Under andra kvartalet
forvarvade Bisnode SIDA Datum Serviss vilket var Dun & Bradstreets
lettiska franchisepartner. | december férvarvade LEDIL aktier i Deli-
vered Limited som dr baserat i Hong Kong.

De forvdrvade bolagen utgor dotterforetag i sina respektive kon-
cerner. De dotterforetag som ingar i Ratos-koncernen vid arets slut
och vars forvary haft storst paverkan pa Ratos finansiella rapporter
presenteras nedan. Redovisade varden ar slutgiltiga. Forvdrvsrelate-
rade kostnader for ovan férvirv uppgar totalt till ca 3 MSEK och ingar
i Ovriga kostnader i koncernens resultatrikning 2018. Verkligt virde
och nominellt varde pa kundfordringar uppgar totalt till 17 MSEK. Inga
kundfordringar bedéms som osdkra.

Forvidrv av koncernforetag

- inom dotterforetag Inom Inom
MSEK airteam Speed Group
Immateriella anldggningstillgangar 36
Materiella anldggningstillgangar 0 4
Uppskjuten skattefordran 0
Omsittningstillgangar 1" 29
Likvida medel 9 1
Uppskjuten skatteskuld -8
Kortfristiga skulder -8 -32
Netto identifierbara
tillgangar och skulder 12 30
Goodwill 28 24
Overford ersiittning 40 53
varav kontant utbetald 26 42
varav villkorad képeskilling 10
Foérvarvsrelaterade kostnader 2 1
Foérvarvad andel, % 75 100
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Nettoomsattning fran verksamheten Samdistribution Logistik Sverige
AB, som ingér i koncernens resultatrdkning sedan forvarvstidpunkten,
uppgar till 158 MSEK. Resultat fore skatt uppgar till 8 MSEK under
samma period. For perioden januari till december uppgick nettoom-
sattningen till 184 MSEK och resultat fore skatt till 7 MSEK. Verkligt
varde och nominellt varde pa kundfordringar uppgar till 10 MSEK. Inga
kundfordringar bedéms som osdkra.

Nettoomsattning fran verksamheten Luftkontroll Energy i
Orebro AB som ingar i koncernens resultatrikning sedan forvirys-
tidpunkten uppgar till 55 MSEK. Resultat fére skatt uppgar till 1 MSEK
under samma period. For perioden januari till december uppgick
nettoomsattningen till 59 MSEK och resultat fére skatt till 2 MSEK.
Verkligt varde och nominellt virde pa kundfordringar uppgar till 6
MSEK. Inga kundfordringar bedoms som osakra.

Avyttring inom dotterforetag

Under andra kvartalet avyttrade HENT sin bostadsutvecklingsverk-
samhet, dotterbolaget HENT Eiendomsinvest, till Fredensborg Bolig.
Till avtalet finns en potentiell tillaggsképeskilling om Fredensborg
Bolig viljer att utnyttja en option kopplad till utbyggnad av ett projekt
utanfér Oslo. Forsaljningen innebar en realisationsvinst om 84 MNOK
inklusive potentiell tilliggskopeskilling. | oktober salde Speed Group
sina aktier i Speed Production AB. Képare var Inission Boras AB.
Forsaljningen dr en renodling av Speed Groups tjansteerbjudande dar
fokus ska ligga pa logistik samt bemanning, rekrytering och utbildning.
Forsaljningen innebar en realisationsforlust om -12 MSEK.

Under 2017

Avyttrade dotterforetag

Kassaflodeseffekt fran avyttrade foretag aterfinns i not 30.

Avyttring av AH Industries

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

Avyttring av Nebula

I maj 2017 tecknade Ratos avtal om att silja samtliga sina aktier i
Nebula till ett forsdljningspris (equity value) motsvarande 110 MEUR
(cirka 1 100 MSEK) f6r 100% av aktierna. Forsiljningen avslutades i juli
2017. Ratos andel av forsiljningspriset ar 78 MEUR (752 MSEK) och
exitvinsten uppgick till 515 MSEK.

Avyttring av Sophion Bioscience

| juni 2017 avyttrade Ratos Sophion Bioscience, den kvarvarande de-
len av det tidigare portfoljbolaget Biolin Scientific. Ratos avyttrade
den storre delen av verksamheten inom Biolin Scientific redan i
december 2016 genom forsiljningen av affirsomradet Analytical
Instruments. Avyttringen av Sophion Bioscience, som redovisats
som en ovrig nettotillgang i Ratos, medférde en mindre resultat-
effekt for Ratos da innehavet sedan tidigare skrivits ner till forvéantat
exitvarde.
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Avyttrade foretag redovisade enligt

kapitalandelsmetoden
Avyttring av kvarvarande andel i Arcus

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

Avyttring av Serena Properties

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

GS-Hydro forsatt i konkurs

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

Da det bokférda vardet pa GS-Hydro var negativt vid tidpunkten
for omklassificering fran dotterbolag till finansiell tillgdng uppstod en
positiv resultateffekt i koncernen, vilken uppgick till 68 MSEK och
redovisas pa raden Realisationsresultat fran koncernforetag i koncer-
nens resultatrakning.

Justerad forvdarvsanalys i Plantasjen
Ratos forvarvade 99% av aktierna i Plantasjen i november 2016. Den

prelimindra forvarvsanalysen justerades under andra kvartalet 2017

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

Plantasjen Justerad

MSEK forvdrvsanalys forvdrvsanalys
Varumirke 624 715
Kundrelationer 40 44
Ovriga tillgingar 1821 1821
Innehav utan bestimmande

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

tillgangar och skulder -1 159 -1 087
Goodwill 2391 2319
Overford ersdttning 1232 1232
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Forvdrv inom dotterforetag

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

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

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

Forvdrv av koncernforetag

- inom dotterforetag Inom Inom
MSEK Bisnode Plantasjen
Immateriella anlaggningstillgangar -1 16
Materiella anldggningstillgangar 5 1
Uppskjuten skattefordran 4
Omsittningstillgangar 15 57
Likvida medel 8
Uppskjuten skatteskuld -4
Kortfristiga skulder -17 -65
Netto identifierbara

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

Not 5 Realisationsresultat fran
koncernforetag och
investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden

Koncernen

Realisationsresultat vid forsdljning av koncernforetag

MSEK 2018 2017
Nebula 515
GS-Hydro (resultat fran konkurs) 68
AH Industries -32
Jotul 26

Foéretag inom HENT-koncernen 90 7
Foéretag inom Bisnode-koncernen 0 1
Foéretag inom Speed-koncernen -12

104 559

Realisationsresultat vid forsdljning av investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden

MSEK 2018 2017

Féretag inom HENT-koncernen 8 8

Gudrun Sjodén Group 36

Serena Properties 79

Arcus 33

Aalborg Real Estate 40
44 161

Moderbolaget
Resultat fran andelar i koncernféretag

MSEK 2018 2017
Utdelning 114 572
Resultat vid avyttring av aktier 614 844
Nedskrivning -836 -533

-108 883

Resultat fran andelar i intresseféretag

MSEK 2018 2017
Resultat vid avyttring av aktier 778
0 778

Not 6 Andel av resultat fran
investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden

Koncernen

MSEK 2018 2017
Resultatandelar

Aibel 159 -24
Gudrun Sjédén Group 10 23
Serena Properties 18

Andel av resultat fran investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden,

dgda av koncernforetag 2 2
171 19

Andel av skatt fran investeringar

redovisade enligt kapitalandelsmetoden -38 -17
133 2
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Not 7 Anstallda, personalkostnader
och ledande befattningshavares
och styrelsens ersattningar

Medelantalet anstillda

2018 2017
Varav Varav

Totalt kvinnor, % Totalt kvinnor, %
Moderbolaget 26 38 36 46
Koncernforetag 9 026 36 9951 41
Koncernen totalt 9 052 9 987
Varav i:
Sverige 2982 35 2626 44
Norge 1718 22 2035 35
Finland 335 54 541 39
Danmark 414 33 585 30
Australien " 18 9 22
Belgien 162 30 166 33
Bosnien-Hercegovina 5 60 2 50
Ecuador 120 8 126 7
Estland 54 93 50 94
Frankrike 111 58 147 54
Forenade
Arabemiraten 7 29 7 29
Indien 9 33 10 40
Indonesien 9 67 8 63
Italien 302 9 291 13
Japan 3 39
Kanada 3 67
Kina 395 39 556 31
Kroatien 46 54 42 60
Lettland 4 25
Litauen 213 29 224 31
Nederlanderna 34 73 53 50
Polen 508 55 553 60
Rumanien 8 38 11 45
Ryssland 15 33 21 43
Schweiz 97 44 99 36
Serbien 24 71 26 73
Singapore 8 13
Slovakien 28 79 32 84
Slovenien 92 42 100 58
Spanien 264 76 358 68
Storbritannien 204 29 266 31
Sydkorea 1" 55 55 20
Thailand 17 59 13 62
Tjeckien 105 44 109 62
Tyskland 464 47 448 46
Ungern 76 51 85 58
USA 142 4 246 24
Osterrike 64 55 74 54
Andra linder 2 50 1 0

9 052 9 987
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Konsfordelning i styrelse och bland ledande befattningshavare

2018-12-31
Andel kvinnor

2017-12-31
Andel kvinnor

Styrelse
Moderbolaget 33% 43%
Koncernen totalt 23% 18%

Foretagsledning
Moderbolaget 17% 17%
Koncernen totalt 39% 28%

Koncernen - Loner och andra ersdttningar

Styrelse och

ledande befatt- Ovriga
MSEK ningshavare anstillda Summa
2018
Koncernen, totalt 310 4309 4619
(varav tantiem) (39) 39)
Varav i Sverige 119 1310 1429
(varav tantiem) (12) (12)
Varav i 6vriga lander 191 2999 3190
(varav tantiem) (27) (27)
Antal personer 238
2017
Koncernen, totalt 273 4318 4590
(varav tantiem) (27) (27)
Varav i Sverige 112 1150 1261
(varav tantiem) ()] 1)
Varav i 6vriga lander 161 3168 3329
(varav tantiem) (16) (16)
Antal personer 224
Sociala kostnader
MSEK 2018 2017
Sociala kostnader 1261 1258
(varav pensionskostnader) (331) (332)

Av koncernens pensionskostnader avser 45 MSEK (36) styrelse och
ledande befattningshavare i koncernens foretag. Koncernens utestaende
pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 14 MSEK (14).

Moderbolaget — Loner och andra ersdttningar

MSEK 2018 2017
Ledande befattningshavare, VD och vWD

Medelantal personer" 6 6
Loner och andra ersittningar? 27 34
(varav bonus)? “4) 3)
Loner och andra ersattningar,

Ovriga anstallda 18 31
Summa 46 65

") Per balansdagen var antalet personer sex (fem)

2 Exklusive semestertilldgg.

9 Rérlig ersdttning avser bonus hdnforlig till 2018. Utbetalning sker med 50% under 2019 och
50% under 2020.

Sociala kostnader

MSEK 2018 2017
Sociala kostnader 26 35
(varav pensionskostnader) 11) 17)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 2,1 MSEK VD (4,2 avser
bade VD och vVD).
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Ersattning till styrelse och

ledande befattningshavare

Riktlinjer och principer for ersdttning till ledande
befattningshavare

De riktlinjer for ersattnings- och incitamentssystem for ledande befatt-
ningshavare som redogérs for nedan beslutades av arsstimman 2018.
Den visentliga skillnaden mellan féregédende ars riktlinjer ar att det
langsiktiga incitamentssystemet bestaende av ett kdpoptionsprogram
och ett syntetoptionsprogram har ersatts med ett teckningsoptions-
program samt ett konvertibelprogram. | dvrigt ar riktlinjerna i huvudsak
overensstimmande med de riktlinjer som beslutades pa arsstamman
2017. Riktlinjerna har tillimpats under hela 2018.

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

Incitamentssystemet bestar av ett antal komponenter — fast 16n,
rorlig kontant I&n, pensionsavsattningar, teckningsoptioner samt kon-
vertibler — och vilar pa fem grundldggande principer.

Ratos medarbetare ska erbjudas konkurrenskraftiga villkor i en
bransch dar konkurrensen kring kvalificerade medarbetare ar hard

Savil individuella insatser som gruppens prestationer ska gé att
koppla till av styrelsen tydligt uppsatta mal

Rérlig kontant 16n som utbetalas till ledande befattningshavare ska
kopplas till ggmensamma och individuella arligen faststéllda mal.
Malen ar bade kvantitativa och kvalitativa och syftar till att uppfylla
Ratos langsiktiga strategi och den resultatutveckling som kommer
aktiedgarna till godo

Styrelsen faststiller arligen ett tak fér den sammantagna rorliga 16-
nen, vilken maximalt ska uppga till cirka 0,6 procent av bolagets eget
kapital vid ingangen av verksamhetsaret

Ratos nyckelpersoner ska uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare vilken astadkoms genom rimligt avvagda incitamentspro-
gram dar medarbetarna tar del av kursstegringar

Pensionsformanerna ska sa langt mojligt besta av avgiftsbestimda
pensionslésningar, men vissa pensionsférmaner som féljer ITP-planen
ar férmansbestdmda. Det finns inte nagon avtalad pensionsalder.

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

Rorlig kontantlon till ledande befattningshavare

Den rorliga kontantldnen ar knuten till gemensamma och individuella
arligen faststéllda mal. Malen ar bade kvantitativa och kvalitativa och
syftar till att uppfylla Ratos langsiktiga strategi. Under 2018 har férand-
ringar skett av kriterierna fér och berdkningarna av utfallet av rérlig
kontantlon, i huvudsak genom borttagandet av kriterierna avseende
tillvaxt i rorelsens kassaflode for portfoljen samt utvecklingen av Ratos
substansvarde (NAV). | Gvrigt beslot styrelsen att lamna strukturen for
den rorliga kontantlénen i huvudsak oférandrad da denna bedéms vara
marknadsmassig och andamalsenlig.

Rérlig kontantlon utbetalas dver tva ar och fordelas med 50% per
ar. Kostnaden for respektive ars rérliga [6n kostnadsférs i sin helhet
det ar ersattningen intjanats. Ett tak har faststillts i forhallande till res-
pektive ledande befattningshavares fasta [6n och kan fér 2018 maximalt
uppga till 100% av fast 16n.

Uppféljning och utvardering av rérlig kontantlén gors kring ars-
skiftet. Maluppfyllelsen fér den verkstillande direktdren och bolagsled-
ningen foljs upp och utvarderas av Ersattningsutskottet och faststalls
sedan av styrelsen efter forslag av Ersattningsutskottet.

Konvertibelt forlagslan och teckningsoptioner

utstdllda under 2018

Arsstimman 2018 beslutade om inférande av langsiktigt incitaments-
program for VD och 6vriga nyckelpersoner i Ratos bestaende av kon-
vertibler och teckningsoptioner (nedan gemensamt ”Instrumenten”),
ddr deltagare i programmet dger fritt bestimma hur stor andel utav
erbjudna Instrument som ska utgdras av konvertibler (som [6per under
hogst 4 ar) och/eller teckningsoptioner (som I6per under hogst 5 ar).
En forutsdttning for tilldelning av teckningsoptionerna ar att medarbe-
taren har ingatt avtal angaende aterkdp m.m. med bolaget enligt vilket
bl.a. bolaget eller av bolaget anvisad kdpare har en ritt att aterkopa
teckningsoptioner om deltagarens anstéllning upphor.

Ratos har med anledning av incitamentsprogrammet emitterat och
tilldelat totalt 1 240 000 Instrument till deltagarna, fordelat pa 724 528
konvertibler och 515 472 teckningsoptioner, vid tidpunkten for emissio-
nen av instrumenten. Ratos konvertibla forlagslan uppgar till nominellt
drygt 19 miljoner SEK. En konvertibel ger ratt att teckna en aktie till en
konverteringskurs om 26,64 kronor.

Okningen av bolagets aktiekapital kan vid fullt utnyttjande av Instru-
menten uppga till hégst 3 906 000 SEK (forutsatt nuvarande kvotvarde
och att ingen omrakning skett enligt villkoren), vilket motsvarar en
utspadning om cirka 0,39 procent av aktierna i Ratos, berdknat pa antalet
utestaende aktier vid tidpunkten for emissionen av instrumenten.

Viérdering av teckningsoptionerna har utforts enligt sedvanlig var-
deringsmodell (Black & Scholes), dar volatilitet har antagits vara 24,0%
och riskfri ranta till 0,11%. Teckningskursen ar 125% av den volymvégda
genomsnittskursen enligt Nasdaq Stockholms officiella kurslista for
aktier av serie B under perioden 8 maj till och med den 18 maj 2018.
Da teckningsoptionerna erbjods kostnadsfritt till deltagarna erhaller
de en férméan motsvarande marknadsvardet pa teckningsoptionerna
vid tilldelning (optionspremien). Nettokostnaden for deltagare, efter
subventionering, uppgar till cirka 50 procent av forménsvardet.

Kopoptionsprogram utstédllda under aren 2013-2017
Arsstimmorna fran 2001 och fram till och med 2017 har beslutat

om kopoptionsprogram riktade till ledande befattningshavare och
andra nyckelpersoner inom Ratos. Styrelseledaméter i Ratos omfat-
tas inte av erbjudandet. Medarbetarna har erlagt marknadsmassig
premie for kopoptionerna i samtliga program. Forvarv av kdpoptioner
subventioneras genom att kdparen erhaller kontant extra ersatt-

ning motsvarande hogst 50% av optionspremien efter avdrag for 55%
schablonskatt, varvid erséttningen fordelas till lika delar over fem ar.
Utbetalning av ersattningen dr i normalfallet villkorad av fortsatt anstall-
ning samt fortsatt innehar fran Ratos férvarvade optioner eller aktier
forvarvade genom optionerna. Képoptionerna ar utstéllda pa aterkdpta
aktier och har en 16ptid om drygt 4 ar.

Syntetiska optioner utstdllda under aren 2007-2017
Arsstimman 2017 beslutade, i likhet med &rsstimmorna sedan 2007,
om ett kontantavraknat optionsprogram relaterat till Ratos investe-
ringar i bolagen. Programmet genomfdrs genom utgivande av syntetiska
optioner som &verlats till marknadspris. Programmet ger VD och andra
nyckelpersoner inom Ratos méjlighet att ta del av investeringsutfallet

i de enskilda bolagen. Optionerna relaterade till en enskild investe-
ring har endast ett varde om Ratos érliga avkastning pa investeringen
overstiger 8%. Det sammanlagda vardet av utstdllda optioner enligt
2017 ars optionsprogram vid sluttidpunkten ar hogst 5% av skillnaden
mellan faktiskt realiserat varde for Ratos investering vid sluttidpunk-
ten och |6senpriset uppraknat med 8% per ar. Férvarv av syntetiska
optioner subventioneras genom att optionsképaren erhaller kontant
extra ersdttning motsvarande hogst 50% av optionspremien upp till 5%
av Ratos totala investering i det aktuella portféljbolaget efter avdrag for
55% schablonskatt, varvid ersattningen fordelas till lika delar 6ver fyra
ar och forutsatter i normalfallet att vederbdrande ar fortsatt verksam i
Ratos-koncernen och fortsatt innehar fran Ratos férvarvade optioner.
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Ersdttning till Ratos styrelse och ledande befattningshavare

2018 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
MSEK grundlén ersittning? férméaner®  kostnad Summa férpliktelser
Per-Olof S6derberg, styrelsens ordférande 11 - - - 11 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,6 - - - 0,6 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,6 - - - 0,6 -
Karsten Slotte, styrelseledamot 0,6 - - - 0,6 -
Ulla Litzén, styrelseledamot 0,6 - - - 0,6 -
Jonas Wistrom, VD 6,9 11 0,4 21 10,6 -
Andra ledande befattningshavare ¥ 16,1 3,2 11 5.1 25,6 -

" Grundlon exklusive semestertilldgg. Styrelsearvodet avser arvode for stimmodret maj 2018 till och med maj 2019.

2 Rérlig ersdttning avser bonus hénforlig till 2018. Utbetalning sker med 50% under 2019 och 50% under 2020. Rérlig ersdttning inkluderar dven subventioner fér teckningsoptioner.

3 Ovriga formaner bestar av forman for teckningsoption. Bilforman ingar med immateriellt vérde.

% Omfattar dtta personer som ingdtt i ledningsgruppen under 2018, fem av dem under delar av dret. Per 2018-12-31 uppgér antalet till sex. Beloppen omfattar dven ersdttning for tva personer

som slutat under dret, samt en person som slutat under januari 2019. Beloppen omfattar ersdttning under uppsdgningstiden fér dessa tre personer.

Ersdttning till Ratos styrelse och ledande befattningshavare

2017 Styrelsearvode/ Rorlig Ovriga Pensions- Pensions-
MSEK grundlén ersittning? foérmaner®  kostnad Summa férpliktelser
Per-Olof Séderberg, styrelsens ordférande 0,5 - - - 0,5 -
Jonas Wistrém, fd styrelsens ordférande® 1,2 - - - 1,2 -
Jan Soderberg, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Annette Sadolin, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Karsten Slotte, styrelseledamot 0,5 - - - 0,5 -
Charlotte Stromberg, styrelseledamot® 0,6 - - - 0,6 -
Ulla Litzén, styrelseledamot® 0,6 - - - 0,6 -
Jonas Wistrém, VD7 - - - - - -
Magnus Agervald, VD9 13,2 1,6 - 41 18,9 -
Bo Jungner, vWD tom 2017-02-287 2,3 - - 0,1 2,4 -
Andra ledande befattningshavare ' 9,9 40 0,1 3,6 17,6 -

" Grundl6n exklusive semestertilldgg. Styrelsearvodet avser arvode f6r stimmodret april 2017 till och med maj 2018.

2 Rérlig ersdttning avser bonus hanférlig till 2017. Utbetalning sker med 50% under 2018 och 50% under 2019. Rérlig ersdttning inkluderar dven subventioner pd képoptioner och syntetiska

optioner for under dret forvdrvade optioner. Utbetalning sker under 5 respektive 4 dr.
J Bilférman.
Y Per-Olof Séderberg tilltradde som styrelsens ordférande 2017-12-13. Erséttning betalas enligt stimmobeslut 2017, utan férdndring.

® Jonas Wistrom var styrelsens ordférande fram till 2017-12-12 och dr ddrefter styrelseledamot och VD. Styrelsearvode erhdlls endast for mandatperioden frdn drsstémman fram till och med 31

december.
¢ Fakturerat arvode med hénsyn tagen till sociala avgifter.
7 Jonas Wistrom tilltradde som VD 2017-12-13. Ingen ersdttning i rollen som VD har utgdtt under 2017.

8 Magnus Agervald ldmnade som VD i Ratos 2017-12-12. Grundlén omfattar dven ersdttning for uppsdgningstid om 12 manader. Ersdttningen betalas ut under 12 ménader och avrdknas mot

eventuell erhdllen ersdttning fran annan part. Uppsdgningslon dr semesterléne- och pensionsgrundande.
% Grundlén omfattar dven ersdttning under uppsdgningstid. Denna ersdttning dr ej semesterléne- eller pensionsgrundande.

19 Omfattar sex personer som ingdtt i ledningsgruppen under 2017, tvd av dem under delar av dret. Per 2017-12-31 uppgdr antalet till fem. Beloppen omfattar dven ersdttning under uppsdgnings-

tid for ledningsperson som slutat under dret.

Ersittningar till VD" Pensionsvillkor

Rorlig ersittning Pensionspremie uppgar till 30% av den fasta I6nen. Pensionen ar avgifts-
Den rérliga ersittningens storlek beslutas diskretionirt av styrelsen pa bestimd. Det finns inte ndgon avtalad pensionsalder.

forslag av ersattningsutskottet och inom ramen for den totala rorliga

ersittningen till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner. Villkor for avgangsvederlag

Forvarv av teckningsoptioner subventioneras inom ramen for incita- Vid uppségning fran bolagets eller vd:s sida géller en uppsagningstid om
mentsprogram for ledande befattningshavare. sex (sex) manader. Det finns inget avtal om avgéngsvederlag.
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Andra ledande befattningshavare
Rorlig ersdttning

For ersattning till vriga ledande befattningshavare, se tabell pa

foregdende sida.

Pensionsvillkor

Villkor for avgangsvederlag

Vid uppsagning fran Bolagets eller ledande befattningshavares sida galler
normalt en uppsagningstid om tre till sex manader. Det finns inget avtal
om avgangsvederlag i nagot anstallningsavtal.

Pensionsférmanerna bestar av avgiftsbestimda pensionslsningar.

Det finns inte nagon avtalad pensionsélder.

Koépoptioner 2014 2015 2016 2017 2018
Innehav 2018-12-31" Antal Antal Antal Antal Antal F6rman
Styrelsens ordférande ? - - - - - -
Ovriga styrelseledamoter 2 - - 255000 - - -
Jonas Wistrém, VD 2 - - 260 000 - - -
Andra ledande befattningshavare 50000 10 000 23 000 45000 - -
2013 2014 2015 2016 2017
Innehav 2017-12-31" Antal Antal Antal Antal Antal Forman
Styrelsens ordférande ? - - - - - -
Ovriga styrelseledamoter 2 - - - 255000 - -
Jonas Wistrém, VD (fr o m 2017-12-13) 23 - - - 260000 - -
Andra ledande befattningshavare 48 000 140 000 66 100 110 000 87 500 -

1)

Avser eget och ndrstdendes innehav, inkl. évertilldelning.
2)

Optioner i Ratos utstdllda av Ratos huvuddgare. Forvérv har skett till marknadsvdrde. Vérdering har utférts enligt sedvanlig virderingsmodell (Black & Scholes). Képoptionerna Ioper till och

med den 18 mars 2021. Utnyttjande av képoptionerna fér kop av aktier i Ratos kan ske under perioden 1 oktober 2019 - 19 mars 2021. Varje képoption ger rdtt att képa en B-aktie i Ratos av
utstdllarna. Losenpriset skall motsvara 125 procent av genomsnittet av den fér varje handelsdag under perioden 12-16 september 2016 framrdknade volymvdgda betalkursen for Ratos B aktie
pd Nasdaq Stockholm, med hdnsyn tagen till utdelning. Programmet har utarbetats av huvuddgarna tillsammans med externa radgivare.

Syntetiska optioner utstillda
under aren 2007-2017

Inbetald Erhallen likvid

Jonas Wistréms innehav avser optioner utstdllda av huvuddgare forvdarvade under tiden som styrelsens ordférande.

2018 2017

Inbetald Erhallen likvid

MSEK premie vid inlésen Férman premie vid inl6sen Férman
Styrelsen - - - - - -
VD och andra ledande befattningshavare - 0,2 - 1,0 1,5 -
Tecknings- och kdpoptioner utstillda av Ratos
2018-12-31 2017-12-31
Teckningsoptioner Kopoptioner Kopoptioner
Antal Motsvarande Antal Motsvarande Antal Motsvarande
optioner antal aktier optioner antal aktier optioner antal aktier
Utestaende vid periodens ingdng 2318 000 2318 000 3224700 3259176
Utstallda 515 472 515 472 - - 242 500 242 500
Omrikning pa grund av utdelning
Aterképta -85 661 -85 661
Forfallna® -585900 -585900 -1149 200 -1183 676
Utestaende vid periodens utgang 429 811 429 811 1732100 1732100 2318 000 2318 000
varav inlésenbara 0
") Lésenpris kopoptionerna uppgar till 56,9 SEK per aktie (72,0), aktiekurs dé optionerna forfoll 33,1 SEK (42,4).
Upplysningar om utstillda tecknings- och képoptioner under perioden
Varje option berittigar till inkdp av en aktie.
2018" 20172
Forfallotidpunkt 2023-06-08 2022-03-18
Losenpris per aktie vid utstallandet, SEK 37,11 43,60
Sammanlagda optionspremieinbetalningar, MSEK - 11
Férmansvarde inkl sociala avgifter 2,2
Sammanlagda inbetalningar till Ratos om aktierna férvarvas, MSEK 16,0 10,6
" Avser enbart teckningsoptioner
2 Avser enbart képoptioner
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Optionsvillkor for utestaende kdpoptioner

2018-12-31 2017-12-31
Optionspris Losenpris  Ritt att képa Antal Motsvarande Antal Motsvarande
Forfallotidpunkt krioption kr/aktie antal aktier optioner antal aktier optioner antal aktier
2018-03-20 11,50 56,90 1,00 585900 585900
2019-03-20 7,30 48,50 1,00 574 500 574 500 574 500 574 500
2020-03-20 6,50 52,10 1,00 462100 462100 462 100 462 100
2021-03-19 4,80 41,50 1,00 453 000 453 000 453000 453000
2022-03-18 4,50 43,60 1,00 242 500 242 500 242 500 242 500
1732100 1732100 2318 000 2318000
Maximal utékning av antalet aktier i férhallande
till utestdende aktier vid periodens slut 0,5% 0,7%
Kontantbelopp som bolaget kan erhalla vid I6sen av utestaende optioner uppgar till 81 MSEK (121).
Optionsvillkor for utestaende teckningsoptioner
2018-12-31
Optionspris Losenpris Ritt att képa Antal Motsvarande
Forfallotidpunkt krioption kr/aktie antal aktier optioner antal aktier
2023-06-08 3,307 3711 1,00 429 811 429 811
429 811 429 811

" D4 teckningsoptionerna erbjods vederlagsfritt till deltagarna erhdller de en férmdn motsvarande marknadsvérdet pd teckningsoptionerna vid tilldelning (optionspremien).

Nettokostnaden for deltagare, efter subventionering, uppgar till cirka 50 procent av férmansvdrdet.

Incitamentsprogram i Ratos dotterforetag

Ratos arbetar aktivt for att en incitamentsstrategi ska finnas for styrelsen

och ledande befattningshavare i de bolag som Ratos investerar i. Det
forekommer olika typer av incitamentsprogram, som omfattar aktier,

aktiedgarlan, teckningsoptioner, syntetiska optioner och syntetiska aktier.

Investering genomférs pa marknadsmassiga villkor, med vissa undantag.

Dessa undantag har inte haft ndgon betydande inverkan pa Ratos-
koncernens resultat- och balansriakning. Sammanlagt uppgar finansiella
skulder avseende syntetiska optioner i Ratos-koncernen till 183 MSEK
(159). Under éret paverkades koncernens resultat med -24 MSEK (-9)
avseende syntetiska optionsskulder.

Not 8 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

MSEK

2018
Koncernen Moderbolaget

2017

Koncernen Moderbolaget

Huvudansvarig revisor PwC

Revisionsuppdrag 16 2 19 2

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1 0 1 0

Skatteradgivning 1 2 0

Andra uppdrag 0 1
Ovriga revisorer

Revisionsuppdrag 10

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 0

Skatteradgivning 0

Andra uppdrag 0 0

26 2 35 3

Koncernen Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokfo-

Av revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget avser 1 MSEK (1)
PwC Sverige, av arvoden for skatteradgivning avser 0 MSEK (0) PwC
Sverige och av andra uppdrag avser 0 MSEK (1) PwC Sverige.

Moderbolaget

For moderbolaget avser revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget

0 MSEK (0) PwC Sverige.
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ringen samt styrelsens och vd’s forvaltning, Svriga arbetsuppgifter som
det ankommer pa bolagets revisor att utfora samt radgivning eller annat
bitrade som féranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genom-
forandet av sadana Ovriga arbetsuppgifter. Allt annat avser uppdrag
utdver revisionsuppdraget.



Not 9 Finansiella intakter och kostnader

Koncernen
2018 Verkligt virde Ovriga
Finansiella intikter ¥ Upplupet via resultat- finansiella
MSEK anskaffningsvirde rikningen skulder Total
Rénteintakter 13 0 13
Resultat vid avyttring 2 2
Vardeforandring, syntetiska optioner 23 23
Viardeférandring villkorade kdpeskillingar [ 1"
Vardeforandring, derivat
- sakringsredovisade 8 8
- ej sakringsredovisade 5 5
Ovriga finansiella intikter 0 0
13 49 62
Finansiella kostnader"
Réntekostnader -1 -301 -301
Réntekostnader, konvertibelt forlagslan -1 -1
Vardeforandring, syntetiska optioner -47 -47
Viardeférandring, derivat
- ej sakringsredovisade -2 2
Ovriga finansiella kostnader -5 -57 -63
Netto, valutakursférandring -24 -24
Nedskrivningar -3 -3
-4 -55 -382 -441
Pensioner, rantekostnad -9
-450
" Klassificering enligt IFRS 9 som tillimpas frén 1 januari 2018.
Koncernen
2017 Verkligt virde Finansiella Ovriga
Finansiella intikter? via resultatet - Lane- och tillgangar som finansiella
MSEK Innehas fér handel kundfordringar kan siljas skulder Total
Rénteintakter 29 29
Utdelning 2 2
Resultat vid avyttring 0 0
Virdeférandring, syntetiska optioner 21 21
Vardeforandring villkorade kopeskillingar 0 0
Virdeférandring, derivat
- sakringsredovisade 15 15
- ej sakringsredovisade 9 9
Ovriga finansiella intikter 0 0
46 29 2 77
Finansiella kostnader?
Réntekostnader -353 -353
Vardeforandring, syntetiska optioner -31 -31
Vardeforandring villkorade kopeskillingar -22 -22
Vardeforandring, derivat
- sakringsredovisade -9 -9
- e sakringsredovisade -6 -6
Ovriga finansiella kostnader -53 -53
Netto, valutakursférandring -19 -19
-68 -425 -493
Pensioner, rantekostnad -7
-500

2 Klassificering enligt IAS 39 som tillimpades fram till 31 december 2017.

Ranteintdkter hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till
verkligt varde i resultatet uppgar till 13 MSEK (29). Rantekostnader
hanforliga till finansiella skulder ej varderade till verkligt varde i resul-

tatet uppgar till 301 MSEK (353). | drets resultat har redovisat 7 MSEK
(7) som avser ineffektivitet i kassaflédessdkringar.
Koncernen har inga verkligt vardesakringar.
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Moderbolaget

2018 Verkligt virde Ovriga
Finansiella intikter ¥ Upplupet via resultat- finansiella
MSEK anskaffningsvirde rikningen skulder Total
Ranteintakter 0 0
Resultat vid avyttring 2 2
Viardeférandring, syntetiska optioner 1 1
Netto, valutakursférandring 6 6
Ovriga finansiella intikter 4 4
10 3 14
Finansiella kostnader"
Rantekostnader 0 0
Rantekostnader, konvertibla férlagslan -1 -1
Vardeforandring, syntetiska optioner -23 -23
Ovriga finansiella kostnader -6 -6
-1 -23 -6 -29
" Klassificering enligt IFRS 9 som tillimpas fran 1 januari 2018.
Moderbolaget Verkligt virde
2017 via resultatet Finansiella Ovriga
Finansiella intikter? - Innehas fér Lane- och tillgangar som finansiella
MSEK handel kundfordringar kan siljas skulder Total
Rénteintakter 0 0
Utdelning 2 2
Vardeforandring, syntetiska optioner 10 10
Netto, valutakursférandring 12 12
10 12 2 24
Finansiella kostnader ?
Rantekostnader 0 0
Vardeforandring, syntetiska optioner -13 -13
Ovriga finansiella kostnader -8 -8
-13 -8 -21

? Klassificering enligt IAS 39 som tillimpades fram till 31 december 2017.

Ranteintdker hanforliga till finansiella tillgangar ej varderade till verkligt
varde via resultatet uppgar till 0 MSEK (0 MSEK). Rantekostnader
hanforliga till finansiella skulder ej varderade till verkligt vdrde via
resultatet uppgar till 0 MSEK ( 0 MSEK).
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Not 10 Skatter

Redovisat i resultatrikningen

MSEK 2018 2017
Periodens skattekostnad -258 -180
Justering av skatt hanforlig till tidigare ar -2 -2
Uppskjuten skatt, netto 105 -52

-155 -234
Andel i intresseforetags skatt -38 -17

Totalt redovisad skattekostnad
i koncernen -193 -251

Avstimning effektiv skatt

MSEK 2018 2017

Resultat fore skatt -69 658

Avgar resultat fran investeringar redovisade

enligt kapitalandelsmetoden 171 -19
-240 639

Skatt enligt gdllande skattesats, 22% 53 -140

Effekt av sdrskilda skatteregler for invest-

mentbolag 10 14

Effekt av andra skattesatser i andra lander 8 -9

Ej avdragsgilla kostnader -227 177

Ej skattepliktiga intakter 58 171

Okning av underskottsavdrag utan mot-

svarande aktivering av uppskjuten skatt -80 -107

Nedskrivning av tidigare aktiverade

underskottsavdrag -7 -2

Utnyttjande av tidigare ej aktiverade

underskottsavdrag 35 7

Aktivering av tidigare ej aktiverade

underskottsavdrag 0 8

Skatt hanforlig till tidigare ar -2 -2

Effekt av andrade skattesatser / skatteregler -1 13

Ovrigt -2 -8

Redovisad effektiv skatt -155 -234

| ej avdragsgilla kostnader ingar nedskrivning av koncernmissigt varde
om 132 MSEK (121).

Skatteposter som redovisats i vrigt totalresultat

Redovisade uppskjutna skattefordringar och skulder

MSEK 2018 2017

Uppskjuten skatt hanforlig till forandring av

sakringsreserv 1 0

Uppskjuten skatt hanforlig till omvardering av

formansbestamda pensionsataganden 2 2
3 2

Uppskjuten Uppskjuten

skattefordran skatteskuld
MSEK 2018 2017 2018 2017
Immateriella anlaggnings-
tillgdngar 9 1" 354 357
Materiella anldggnings-
tillgangar 18 13 14 66
Finansiella anldggnings-
tillgangar 50 46 2
Varulager 13 15 0 2
Kundfordringar 5 5 1 1
Ovriga fordringar 10 2 183 256
Rantebarande skulder 1 1" 1 3
Avsattningar pensioner 84 79 0
Ovriga avsittningar 146 162
Ovriga skulder 2 1 1
Underskottsavdrag 273 310
Periodiseringsfonder 14 17 12 12
Skattefordringar/
skatteskulder 625 674 568 696
Kvittningar -139 -196 -139 -196
Skattefordringar/ skat-
teskulder, netto 486 478 429 500

Av redovisade uppskjutna skattefordringar forvantas 11 MSEK (6) att
nyttjas inom ett ar och 392 MSEK (380) saknar faststalld nyttjandetid-
punkt. Av redovisade uppskjutna skatteskulder forvintas 45 MSEK
(44) att nyttjas inom ett ar och 371 MSEK (441) saknar faststalld
nyttjandetidpunkt.

Ej redovisade temporira skillnader och
underskottsavdrag, brutto

MSEK 2018 2017
Avdragsgilla tempordra skillnader 28 138
Underskottsavdrag 15709 15568

15 737 15 706

Av ej redovisade underskottsavdrag hanfor sig 140 MSEK (197) till

av Ratos centralt administrerade dotterféretag. 458 MSEK (505) av
de skattemdssiga underskotten forfaller under de narmaste tio aren.
Resterande del har ej faststdllda forfallodagar. Ovanstaende ej redovi-
sade avdragsgilla temporira skillnader och skattemassiga underskott
motsvarar ett skattemassigt varde uppgaende till 3 255 MSEK (3 500).
Det dr inte sannolikt att de ej redovisade skattefordringarna kommer
att medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden varfor de ej asatts
nagot virde.

Moderbolaget

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag?. Detta
leder normalt till att moderbolaget inte betalar nagon inkomstskatt.
Moderbolagets skattekostnad 2018 uppgar till 0 MSEK (0). Ratos AB
har ackumulerade underskott som vid utgangen av 2018 uppgick till
cirka 14 miljarder kr (14).

") Fér ndrmare beskrivning av dessa regler, se not 1 Redovisningsprinciper.
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Forvdrv och

Foérindring uppskjuten skatt Redovisat Redovisat avyttringar
Ingaende i resultat- i ovrigt Omriknings- Omklassifi- av rorelse/ Utgaende
MSEK balans 2018 rikningen totalresultat differens ceringar dotterféretag  balans 2018
Immateriella anldggningstillgangar -345 17 -10 -4 -342
Materiella anlaggningstillgangar -55 -2 -4 7 56 2
Finansiella anlaggningstillgangar 46 4 -2 2 -1 49
Varulager 14 -3 2 13
Kundfordringar 6 -1 5
Ovriga fordringar 255 92 -10 173
Rantebdrande skulder 7 5 4 -7 il
Avsittningar pensioner 80 1 1 3 -1 84
Ovriga avsittningar och skulder 164 -3 6 -1 9 147
Underskottsavdrag 312 7 6 -52 273
Periodiseringsfonder 4 -1 -3 0
Skattefordringar/ skatteskulder, netto -22 105 3 -7 -14 -9 58
Forvirv och
F6rdndring uppskjuten skatt Redovisat Redovisat avyttringar
Ingaende i resultat- i 6vrigt Omridknings- Omklassifi- av rorelse/ Utgaende
MSEK balans 2017 rikningen totalresultat differens ceringar dotterféretag  balans 2017
Immateriella anldggningstillgangar -326 30 14 -57 -6 -345
Materiella anlaggningstillgangar -58 -4 2 7 -2 -55
Finansiella anlaggningstillgangar 42 4 2 -2 46
Varulager 21 -3 1 -2 -3 14
Kundfordringar 8 -2 6
Ovriga fordringar -215 -57 10 6 1 -255
Réntebdrande skulder 12 6 -2 -10 7
Avsattningar pensioner 73 5 2 80
Ovriga avsittningar och skulder 158 -6 -4 33 -16 164
Underskottsavdrag 374 -20 -6 2 -38 312
Periodiseringsfonder 4 -5 6 -1 4
Skattefordringar/ skatteskulder, netto 93 -52 2 21 -22 -64 -22

Not 11 Immateriella anlaggningstillgangar

Internt genererade

Koncernen Forvdrvade anlidggningstillgangar immateriella anliggningstillgangar

Varu- Kund- Data- Affirs- Ovriga Data-  Affirs- Ovriga Pagaende
MSEK Goodwill mirken relationer baser system tillgingar baser system tillgdngar projekt Totalt
Ackumulerade
anskaffningsvirden
Ingaende balans 2017-01-01 14522 1087 469 396 179 703 294 109 226 154 18139
Rorelseforvary 124 16 0 1 -3 138
Investeringar 25 45 (X 6 12 122 221
Avyttrade foretag -493 0 -70 -80 -10 -654
Avyttringar 0 -4 -20 -4 -19 -38 0 -85
Omklassificering till Tillgangar
som innehas for forsaljning » -846 -7 22 -875
Omklassificering -68 86 3 182 -96 -279 237 144 301 -104 40
Arets valutakursdifferenser -66 -32 3 2 1 4 6 0 6 -2 -77
Utgdende balans 2017-12-31 13172 1141 492 216 99 360 544 242 422 160 16 848
Ingaende balans 2018-01-01 13172 1141 492 216 99 360 544 242 422 160 16 848
Rorelseférvary 60 36 96
Investeringar 9 82 4 179 275
Avyttrade foretag -496 -194 -93 -3 -785
Avyttringar -22 -35 -26 -22 0 -107
Omklassificering 2 -102 -83 216 243 -140 -156 -23
Arets valutakursdifferenser 250 21 12 9 3 7 19 -2 -36 0 283
Utgaende balans 2018-12-31 12 987 968 504 202 0 227 753 538 225 183 16 587
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Internt genererade

Koncernen Forvdrvade anldggningstillgangar immateriella anliggningstillgangar

Varu- Kund- Data- Affirs- Ovriga Data-  Affirs- Ovriga Pagaende
MSEK Goodwill mirken relationer baser system tillgingar baser system tillgangar projekt Totalt
Ackumulerade av-
och nedskrivningar
Ingaende balans 2017-01-01 -1533 -4 -302 -343 -1 -505 -243 -64 -165 -3306
Rorelseforvary 1 1
Arets avskrivningar 3 29 -4 14 -87 -49 25 -35 246
Arets nedskrivningar -550 -13 -4 -1 -578
Ackumulerade av- och nedskriv-
ningar i avyttrat foretag 469 0 60 7 601
Avyttringar 4 13 3 18 42 80
Omklassificering till Tillgangar
som innehas for férsaljning » 4 15 19
Omklassificering 135 86 252 -156 -81 -237 0
Arets valutakursdifferenser 24 1 -4 -2 0 -2 -6 -1 -4 5
Utgaende balans 2017-12-31 -1589 -43 -335  -214 -32 -266 -454 -153 -337 -3424
Ingaende balans 2018-01-01 -1589 -43 -335 214 -32 -266 -454 -153 -337 -3424
Arets avskrivningar -3 -28 -1 -28 -57 -65 -16 -198
Arets nedskrivningar -600 -5 0 -605
Ackumulerade av- och nedskriv-
ningar i avyttrat foretag 486 77 1 565
Avyttringar 21 35 24 12 93
Omklassificering ? 33 42 -36 -109 98 28
Arets valutakursdifferenser -10 2 -9 -7 -1 -7 -16 0 37 -10
Utgaende balans 2018-12-31 -1 713 -44 =372 -201 0 -182 -528 -307 -205 -3 553
Redovisat virde enligt Rapport &ver finansiell stéllning:
Per 2018-12-31 11 274 924 132 2 0 45 224 231 20 183 13 035
Per 2017-12-31 11583 1098 157 2 66 93 90 89 85 160 13 424

! Avser Nebula, vilket dr avyttrat under 2017.

2 Avser framst omklassificering av forvérvade affdrssystem och 6vriga forvdrvade tillgangar till internt genererade affdrssystem samt évriga internt genererade tillgéngar.
Avser dven omklassificering fran 6vriga internt genererade tillgdngar till internt genererade databaser och afférssystem.

Nedskrivningar och provning av goodwill och
ovriga immateriella tillgangar med obestimbar
nyttjandeperiod

Goodwill och évriga immateriella tillgdngar med obestambar nyttjan-
deperiod uppgick per den 31 december 2018 till ett bokfort varde om
12 776 MSEK (12 656). Nedan framgar hur beloppet fordelats mellan
kassagenererande enheter, vilka utgors av respektive portféljbolag.

2018
Immateriella
anldggnings-

2017
Immateriella
anldggnings-

MSEK Goodwill tillgangar ¥ Goodwill tillgangar ¥

Bisnode 4254 4173

Plantasjen 1629 682 2185 671

HL Display 722 718

HENT 892 871

LEDiL 981 939

Diab 573 573

airteam 787 17 729 16

9 838 699 10 190 687

Portfoljbolag utan

enskilt betydande

varden 1436 203 139%4 386
11 274 902 11 583 1073

" Immateriella anldggningstillgéngar avser varumdrken med obestdmbar nyttjandepe-
riod som ddrmed inte skrivs av. Varumdrken med obestdmbar nyttjandeperiod avser
nyckeltillgangar for de dotterforetag som har virderat dessa tillgangar. Arbete med att
forbattra och utveckla varumdrkena sker fortlopande. Nettokassafléden som varumdr-
kena genererar forvantas inte upphéra inom en éverskddlig framtid. Varumdrkena anses
ddrfér ha obestdmbara nyttjandeperioder.

Ratos bedémer |6pande om det foreligger en indikation pa att nagot
portféljbolag minskat i varde. For det fall att sadan indikation skulle
foreligga beraknas bolagets atervinningsvarde. Goodwill och andra
immateriella tillgdngar med obestamd nyttjandeperiod prévas ocksa
arligen, oavsett om det finns en indikation pa en vardeminskning eller
ej. Prévning av redovisade varden sker genom att atervinningsvardet
berdknas for respektive portféljbolag. Atervinningsvérdet, vilket
utgors av det hogsta av nyttjandevdrde och verkligt virde minskat
med forsiljningskostnader, jamférs med det redovisade vardet. Om
atervinningsvardet ar lagre an det redovisade vardet gérs en nedskriv-
ning. | férsta hand skrivs goodwill ned.

Berakning av nyttjandevidrde

Nyttjandevarde for ett portféljbolag baseras pa Ratos andel av nuvar-
det av portfdljbolagets framtida beridknade kassafléden, vilka utgar
fran en resultatprognos som omfattar maximalt fem ar. Resultatprog-
nosen ar baserad pa senast faststéllda budgetar och prognoser samt
rimliga och verifierbara antaganden som utgér Ratos bésta uppskatt-
ningar av de ekonomiska férhéllanden som beraknas rada under prog-
nosperioden. Utgangspunkt for att skatta vdarden for dessa ar tidigare
erfarenheter samt externa kallor.

Efter prognosperioden uppskattas ett slutvarde. Detta gérs med
hjilp av ett antagande om stabil tillvaxt i nominella termer for respek-
tive bolag som matchar antagen langfristig tillvaxttakt for relevanta
produkter, branscher, lander och marknader. | nedskrivningsprovning-
arna fér 2018 uppgar denna tillvaxttakt till 2-3 procent (2-3 procent).
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Andra viktiga antaganden vid berakning av nyttjandevarde ir bland
annat diskonteringsranta, omsattningstillvaxt, brutto- och EBITA-
marginaler. Antaganden som anvinds ar anpassade for respektive
portféljbolag da varje bolag i sig 4r en oberoende enhet med unika
forutsattningar. Viktiga antaganden beskrivs vidare nedan under rubri-
kerna Diskonteringsranta samt Nedskrivningsprovning i portféljbolag
med betydande goodwill-poster.

Diskonteringsranta

Framtida kassafldden har nuvardesberaknats med en diskonte-
ringsranta. Ratos har anvint en diskonteringsfaktor efter skatt, da
berdknade framtida kassafléden dven omfattar skatt. Ratos har utifran
det faktiskt anvdanda avkastningskravet efter skatt (WACC) gjort en
oversittning till ett estimat motsvarande avkastningskrav fére skatt
genom att dividera med ett minus skattesats.

Diskonteringsfaktorn aterspeglar marknadsmassiga bedémningar
av pengars tidsvdrde och de specifika risker som dr knutna till tillgangen.
Nedan framgar de diskonteringsrantor som anvants fér berdkning av
nyttjandevérden i portféljbolag med betydande goodwillsposter.

Diskonteringsrinta Diskonteringsrinta

efter skatt fore skatt
% 2018 2017 2018 2017
airteam 8 7 10 10
Bisnode 8 8 10 10
Diab 8 8 10 10
HL Display 8 9 10 1
Plantasjen 8 9 10 12

Berikning av verkligt varde
Berikning av verkligt varde utgér fran tre nivaer. | niva ett berdknas
verkligt varde med avdrag for férsaljningskostnader utifran ett pris som
finns i ett bindande avtal mellan oberoende parter. | niva tva kan verk-
ligt varde, i avsaknad av bindande avtal, utgéras av marknadspris under
forutsdttning att tillgangen omsdtts pa en aktiv marknad. Narmast
foregaende transaktion kan ocksa ge ett underlag fran vilket vardet
kan faststdllas nar aktuella kopkurser saknas. Om dven detta saknas,
utgdrs verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader i niva tre, av
det pris som beréknas kunna uppnas vid férsaljning av tillgangen mellan
parter som ar oberoende av varandra, vdlinformerade och har ett
intresse av transaktionen. Nar vardet faststalls beaktas resultatet fran
avyttringar av andra bolag som nyligen gjorts inom samma bransch.
Det beriknade vardet baseras inte pa en tvangsforsiljning.

Nedskrivning av goodwill

Nedskrivningar

MSEK 2018 2017
Diab 200
HL Display 350
Plantasjen 600

600 550

Nedskrivning av goodwill under 2018
Samtliga nedskrivningsprévningar ar faststdllda av styrelsen i Ratos AB.

Plantasjen

Styrelsen i Ratos AB har beslutat om nedskrivning i det fjarde kvartalet
hanforligt till Plantasjen om 600 MSEK. Till foljd av svag resultatutveckling
i kombination med att bolagets atgarder for forbattrad I6nsamhet forvan-
tas ta langre tid an tidigare berdknat har Ratos koncernmassigt redovisa-
de vidrde pé Plantasjen skrivits ned med 600 MSEK. Efter nedskrivningen
uppgar det koncernmassiga vardet for Plantasjen till 575 MSEK. Vérdet
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motsvarar det atervinningsvarde som faststallts baseras pa verkligt var-
de minskat med forsaljningskostnader. Omsittningstillvaxt, brutto- och
EBITA-marginal utgdr utdver antagen vinstmultipel, viktiga antaganden.
Antagen vinstmultipel ar i nivd med jamférbara bolag.

Nedskrivning av goodwill under 2017

Baserat pa nedskrivningsprovningar under 2017, faststéllda av styrelsen
i Ratos AB, genomfordes nedskrivningar av goodwill hanférliga till
portféljbolagen Diab och HL Display.

HL Display

Till foljd av svag resultatutveckling i kombination med att bolagets
atgarder for forbattrad ldnsamhet forvintas ta langre tid an tidi-

gare beriknat har Ratos koncernmissigt redovisade varde pa HL
Display skrivits ned med 350 MSEK. Efter nedskrivningen uppgar det
redovisade vardet for HL Display till 566 MSEK. Vardet motsvarar det
atervinningsvarde som faststillts baseras pa nyttjandevirde.

Diab

Till foljd av den svaga utvecklingen under 2017 i kombination med att
bolagets atgirder for forbattrad I6nsamhet férvéntas ta langre tid dn
tidigare berdknat har Ratos koncernmassigt redovisade virde pa Diab
skrivits ned med 200 MSEK. Efter nedskrivningen uppgar det redo-
visade vardet for Diab till 623 MSEK. Véardet motsvarar det atervin-
ningsvarde som faststallts som baseras pa nyttjandevarde.

Nedskrivningsprovning i portféljbolag

med betydande goodwill-poster

Nedan beskrivs genomférda nedskrivningsprovningar och viktiga
antaganden, som anvants vid berdkning av atervinningsvarde, for
portféljbolag dir goodwill bedémts vara av betydande storlek. Good-
will hanforlig till dvriga portfoljbolag dr var for sig inte betydande i
forhallande till Ratos-koncernens totala goodwill.

Atervinningsvirde faststillt genom berikning av
nyttjandevdrde

For portfoljbolagen Bisnode, Diab, HL Display, Plantasjen och airteam
har atervinningsvarde faststallts genom beridkning av nyttjandevarde.
Viktiga antaganden utéver diskonteringsrinta (se separat tabell pa sid
94), ar omsattningstillvaxt och EBITA-marginal.

Kanslighetsanalys av berdkningarna har genomforts, for ett anta-
gande at gangen, dar langsiktig tillvaxttakt har sinkts med en procent-
enhet, diskonteringsrantan har hojts med en procentenhet respektive
att prognostiserat kassafléde har reducerats med tio procent.

Bisnode

Prognostiserade kassafloden i Bisnode innefattar antagande om

en nagot hogre tillvaxt nistkommande ar. En vaxande marknad for
krediter och digital marknadsféring, en andamalsenlig produktportfélj
samt lansering av nya produkter driver tillvaxten. Forbattrad EBITA-
marginal baserat pa skalférdelar och realisering av kostnadsbespa-
rande initiativ antas i nastkommande ar. Evigt tillvixtantagande ar 3
procent (2). Kanslighetsanalys har inte medfért att atervinningsvarde
understiger bokfort vdrde.

Plantasjen

Plantasjen férvarvades i november 2016. Sedan férvarvet har daliga
vaderforutsittningar och minskad kundtrafik paverkat forsaljnings-
utveckling och EBITA-marginalen negativt. Prognosen for nastkom-
mande &r innefattar satsningar pa forbattrad kundupplevelse under
normaliserade vidderfoérhallande med minskat svinn och fortsatt
forbattrad kostnadskontroll. Dessa satsningar forvédntas resultera i
forbattrad EBITA-marginal under prognosperioden. Tillvaxttakten
efter prognosperioden uppgar till 2 procent (2). Till fljd av svag resul-
tatutveckling i kombination med att bolagets atgirder for forbattrad
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|6nsamhet forvéntas ta langre tid dn tidigare berdknat har Ratos
koncernmissigt redovisade varde pa Plantasjen skrivits ned med 600
MSEK.

HL Display

Prognostiserade kassafloden baseras pa att bolaget dr marknadsle-
dande i Europa och har en god strategisk position med diversifierad
kundexponering. Omsittningstillvaxten antas ligga pa en stabil lag
niva de ndrmaste aren. Pagaende férbattringsinitiativ och kostnadsef-
fektiviseringar antas forbattra EBITA-marginalen under prognospe-
rioden. Tillvaxttakten efter prognosperioden uppgar till 2 procent

(2 procent). Kanslighetsanalys har inte medfort att dtervinningsvarde
understiger bokfért varde. Foregédende ar, 2017, gav kénslighetsanalys
ett nedskrivningsbehov. Efter nedskrivning om 350 MSEK bedémdes
vérdet pa goodwill motsvara atervinningsvarde som faststallts baserat
pa nyttjandevérde.

Diab

Den svagare utvecklingen i Diab under 2017 och 2018 férvantas inte
paverka den langsiktiga potentialen i verksamheten. Bolagets atgarder
for forbattrad [dnsamhet bérjar nu sitta sig och vind marknaden gar
nu starkare. Framtida tillvaxt drivs av en fundamental efterfragan pa
lattviktsmaterial (att bygga starkt och latt) med fokus pé hallbarhet.
Diab opererari en tillvixtmarknad dar vind-segmentet forvantas
driva betydande tillvixt. Givet att Diab har en operativ havstang for-
véntas 6kat kapacitetsutnyttjande samt 6kad produktionseffektivitet
leda till forbattrade EBITA-marginaler.

Tillvaxttakten efter prognosperioden uppgar till 2 procent (3).
Marknaden for kdirnmaterial vaxer med den underliggande produk-
tionsvolymen fér kunderna, till exempel antalet vindkraftverk och
batar, och genom en 6kad anvandning av sandwichkonstruktioner
i befintliga och nya applikationer. Okningen drivs av en strivan att
uppna konstruktioner med hogre hallfasthet och ldgre vikt. Kénslig-
hetsanalys har inte medfért att atervinningsvarde understiger bokfort
vérde.

airteam

airteam har ett starkt [dnsamhetsfokus och forvantar en nigot hogre
EBITA-marginal samtidigt som tillvaxten férvantas vara i linje med den
underliggande marknadstillvixten under prognosperioden. Tillvaxt-
takten efter prognosperioden uppgar till 2 procent (2,5). Den danska
och svenska byggmarknaden har strukturella tillvaxtmajligheter base-
rat pa en 6kad efterfragan av effektiva och hégkvalitativa ventilations-
|6sningar. Kénslighetsanalys har inte medfort att atervinningsvarde
understiger bokfort varde.

Atervinningsvirde faststillt genom berikning

av verkligt virde

For portfoljpolagen HENT och LEDIL har atervinningsvarde faststallts
genom berdkning av verkligt varde med avdrag for forséljningskostna-
der. Verkligt varde har faststillts i enlighet med niva tre i varderinghie-
rarkin. Fér bada bolagen visar berdkningarna att atervinningsvardet
Overstiger bokfért varde och inget nedskrivningsbehov bedéms
saledes foreligga. Viktiga antaganden vid varderingen ar vinstmultipel
och prognos pa EBITA. Anvdnda vinstmultiplar dr i niva med noterade
jamférbara bolag. Kanslighetsanalys av berdkningarna har genomforts,
for ett antagande at gangen, dar EBITA-multipel har justerats ned med
1% respektive EBITA-prognos justerats ned med 10%. Ingen av kdns-
lighetsanalyserna for portfoljbolagen nedan har medfért att atervin-
ningsvardet understiger bokfort varde.

HENT

HENT har haft en stabil utveckling under 2018. Omsittningen har
Okat drivet av bra orderbok, men EBITA marginal ar ndgot lagre pa
grund av negativ paverkan av projektnedskrivningar. Prognosen fér
nastkommande ar ar baserad pa nuvarande orderbok, dar inkomna
ordar har under aret varit god, och férsiljningsprognos.

LEDiL

LEDIL prognostiserar en fortsatt omsattningstillvaxt under de nar-
maste aren baserat pa marknadstillvaxt, expansion till nya marknader
samt lansering av nya produkter. Lénsamheten forvéntas vara stabil
under de nirmast kommande aren som en funktion av omsattningstill-
vaxt samt fortsatta investeringar i organisation och expansion.
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Not 12 Materiella anlaggningtillgangar

Koncernen

Byggnader Pagaende
MSEK och mark Inventarier nyanldggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvdarden
Ingaende balans 2017-01-01 1517 4034 148 5699
Investeringar 27 234 101 362
Avyttringar -7 -210 =217
Tillgdngar i forvarvat foretag 12 12
Tillgdngar i avyttrat foretag -8 -319 -4 -331
Overfort fran anliggning under uppférande 1 M 112
Omeklassificering till Tillgdngar som innehas for forsaljning 216 216
Omklassificering 0 10 -31 -21
Arets valutakursdifferenser 21 -48 -4 -73
Utgéaende balans 2017-12-31 1510 3607 98 5215
Ingaende balans 2018-01-01 1510 3607 98 5215
Investeringar 21 164 67 252
Avyttringar -4 -119 -123
Tillgdngar i férvirvat foretag 6 6
Tillgangar i avyttrat foretag -7 -737 -743
Overfort fran anliggning under uppférande 1 104 -105
Omklassificering -5 29 -30 -6
Arets valutakursdifferenser 32 60 1 94
Utgaende balans 2018-12-31 1548 3115 31 4695
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingaende balans 2017-01-01 -573 -3157 -3729
Arets avskrivningar -67 =271 -338
Arets nedskrivningar -2 -2
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -3 -3
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 263 268
Avyttringar 205 212
Omklassificering till Tillgdngar som innehas for forsaljning 153 153
Omklassificering 0 2 2
Arets valutakursdifferenser 9 40 49
Utgdende balans 2017-12-31 -618 -2769 -3 387
Ingaende balans 2018-01-01 -618 -2769 -3387
Arets avskrivningar -73 -222 -295
Arets nedskrivningar -69 -69
Ackumulerade avskrivningar i forvarvat foretag -2 -2
Ackumulerade avskrivningar i avyttrat foretag 5 584 589
Avyttringar 4 109 113
Omklassificering 2 -3 -1
Arets valutakursdifferenser -14 -43 -57
Utgdende balans 2018-12-31 -693 -2 415 -3108
Redovisat virde enligt rapport dver finansiell stéllning
Per 2018-12-31 855 700 31 1586
Varav finansiell leasing 476 20 496
Per 2017-12-31 892 838 98 1827
Varav finansiell leasing 496 23 518

" Avser Nebula, vilket dr avyttrat under 2017.
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Moderbolaget

Byggnader
MSEK och mark Inventarier Totalt
Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingdende balans 2017-01-01 82 20 102
Investeringar 0 0
Utgaende balans 2017-12-31 82 20 103
Ingaende balans 2018-01-01 82 20 103
Investeringar 2 2
Utrangering/avyttringar -5 -5
Utgaende balans 2018-12-31 82 16 99
Ackumulerade avskrivningar
Ingaende balans 2017-01-01 -21 -17 -38
Arets avskrivningar -2 -1 -3
Utgaende balans 2017-12-31 -24 -18 -42
Ingaende balans 2018-01-01 -24 -18 -42
Arets avskrivningar -2 -1 -4
Utrangering / avyttringar 5 5
Utgéaende balans 2018-12-31 -26 -14 -40
Virde enligt balansrakningen
Per 2018-12-31 56 3 59
Per 2017-12-31 58 2 61
Not 13 Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden
Forandring av redovisade virden
Koncernen
MSEK 2018 2017
Redovisat varde vid arets ingdng 1204 1964
Justering av ingdende varde -46 3
Investeringar 0 128
Avyttringar -189 -871
Andel av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 171 19
Andel av skatt fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -38 17
Andel av 6vrigt totalresultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -11 -9
Valutakursdifferenser 1 -13
Redovisat virde vid arets utgang 1092 1204

Nedskrivningsprovning av Aibel

Per 31 december 2018 uppgar det redovisade virdet pa Aibel till 720
MSEK. Genomférd nedskrivningsprovning for 2018, vilken baseras pa
en nyttjandevardesberakning, visar inte pa nagot ytterligare nedskriv-
ningsbehov. Liksom i nyttjandevardesberakningen 2017 har omsitt-
ningstillvaxt och antagande om EBITA-marginal i de prognosticerade
kassaflédena anpassats efter de radande marknadsférhallandena.
Prognostiserade affarsvolymer och vinstnivaer baseras pa befintliga

kontrakt och orderbok plus antagna framtida affarer, med I6nsamhets-
antaganden som baseras pa ingangna kontrakt plus historisk erfarenhet.
Anviand diskonteringsranta efter skatt uppgér till 9 procent (8) och
diskonteringsrinta fore skatt till 12 procent (11). Inga rimliga férand-
ringar i viktiga antaganden leder till att det berdknade nyttjandevardet
understiger redovisat varde. For beskrivning av metodik vid nedskriv-
ningsprévning, se not 11.
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Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden fordelade mellan betydande och
ej individuellt betydande andelar

2018 2017
Gudrun Individuellt Gudrun Individuellt
Sjodén ej betydande Sjodén Serena ejbetydande
MSEK AibelY  Group? andelar Totalt Aibel?  Group? Properties® andelar Totalt
Andelar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 49% 30% 49% 30% 0%
Ingar i koncernen enligt foljande:
Andel av resultat fore skatt 159 10 2 171 -24 23 18 2 19
Skatt -35 -4 0 -38 -1 -6 -4 -6 -17
Andel av 6vrigt totalresultat 13 1 -12 -8 1 -3 -10
Andel av totalresultat 112 8 2 121 -33 17 " -4 -8
Koncernmissigt virde 1066 26 1092 997 183 24 1204
100%
Nettoomsattning 8 450 578 9 381 793 85
Arets resultat 251 22 -50 56 25
Ovrigt totalresultat -26 5 -16 2 -6
Summa totalresultat 225 27 -65 58 20
Anlaggningstillgangar 6 545 6 658 256
Omsattningstillgangar 2207 2897 248
Langfristiga skulder -4 091 -4 339 -209
Kortfristiga skulder -2751 -3 437 -107
Nettotillgangar 1910 1778 187

" Aibel Holding | AS dgs till 49% av NCS Invest. Mer information om koncernstrukturen framgdr av not 30 Andelar i koncernféretag
2 Gudrun Sjéden Group avyttrades i september 2018. Gudrun Sjédén Group dgdes till 30% av GS Intressenter AB.
3 Serena Properties AB avyttrades i september 2017.

Avstamning finansiell information i sammandrag for betydande
investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Aibel 100% Gudrun Sjédén Group 100%
MSEK 2018 2017 2018 2017
Ingdende balans nettotillgangar 1778 1843 610 552
Justering av ingaende balans -93
Arets resultat fére skatt 320 -48 34 77
Skatt -69 2 -12 21
Ovrigt totalresultat -21 -13 5 2
Omrakningsdifferenser -5 -3
Avyttring -637
Utgéaende balans nettotillgangar 1910 1778 0 610
Aibel 49%" Gudrun Sjédén Group 30%
MSEK 2018 2017 2018 2017
Andel i nettotillgdngar 951 885 56
Goodwill 119
Ovrigt 115 112 9
Redovisat virde 1066 997 183

" Koncernmdssigt vdrde, justerat for andel som tillfaller innehav utan bestimmande inflytande, uppgar till 725 MSEK (679).
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Not 14 Specifikation av moderbolagets andelar i

Forandring av redovisade virden
Moderbolaget

intresseforetag

MSEK 2018 2017
Ackumulerade anskaffningsvarden vid arets bérjan 3
Avyttrat -3
Vidrde enligt balansrdkning 0 0

Not 15 Fordringar pa koncernforetag

Moderbolaget Langfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar

Koncernforetag Koncernforetag
MSEK 2018 2017 MSEK 2018 2017
Ackumulerade anskaffnings- Ackumulerade anskaffnings-
virden vid arets bérjan 12 0 virden vid arets borjan 1
Investerat 8 3 Investerat 226
Motpartsbyte 7 27 Motpartsbyte 0 =27
Omklassificeringar -2 0 Reglerat -4 -197
Reglerat -20 -18 Utgaende balans 5 2
Utgaende balans 5 12
Not 16 Finansiella instrument
Koncernen Verkligt varde Derivat som Ovriga Total enligt
31 december 2018 Upplupet via resultat- anvinds for finansiella rapport 6ver
MSEK anskaffningsvirde rikningen sikringsindamal skulder finansiell stillning
Finansiella tillgangar "
Aktier och andelar 1 8 8
Finansiella fordringar? 81 2 17 99
Kundfordringar 2 657 2 657
Likvida medel 3404 3404
6 142 9 17 6168
Overskott i pensionsplan, tillgang 1
6169
Finansiella skulder "
Réntebarande skulder
- Skulder till kreditinstitut 5536
- Finansiell leasing 683
- Ovriga rintebirande skulder 194 3 97
- Konvertibla forlagslan 16 6529
Finansiella skulder 285 285
Leverantorsskulder 2279 2279
479 3 8 612 9 094
Avsittningar for pensioner 524
9 617
! Klassificering enligt IFRS 9 som tillimpas frdn 1 januari 2018.
? | finansiella fordringar ingér 99 MSEK som dr réntebdrande.
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Omklassificering av finansiella instrument vid tillimpningen av IFRS 9
Vid 6vergangstidpunkten, 1 januari 2018, férdelades koncernens finansiella instrument pa foljande sitt;

Vidrderingskategori

Redovisat belopp

Finansiell tillgang IAS 39 IFRS 9 Fore Efter  Differens”
Aktier och andelar Finansiella tillgangar som kan sdljas ~ Verkligt varde via resultatrakningen 10 10 -
Finansiella fordringar Lane- och kundfordringar Upplupet anskaffningsvarde 88 88 -
Kundfordringar Léne- och kundfordringar Upplupet anskaffningsvarde 2432 2432 0
Likvida medel Lane- och kundfordringar Upplupet anskaffningsvarde 3881 3881 -

" Skillnaderna som anges i denna kolumn dr en effekt av tillimpningen av den nya modellen fér att berdkna forlustreserv. Omklassificeringar av finansiella instrument vid Gvergangen till IFRS 9

resulterade inte i nagra skillnader i virderingar.

Verkligt virde Derivat som Finansiella Ovriga Total enligt
31 december 2017 via resultatet — anvinds for Lane- och tillgangar som finansiella rapport éver
MSEK Innehas fér handel sikringsindamal  kundfordringar kan siljas skulder finansiell stillning
Finansiella tillgangar?®
Aktier och andelar 10 10
Finansiella fordringar 29 88 117
Kundfordringar 2432 2432
Likvida medel 3881 3881
29 6 402 10 6 440
Overskott i pensionsplan, tillgang 1
6 442
Finansiella skulder®
Rantebarande skulder
- Skulder till kreditinstitut 5860
- Finansiell leasing 698
- Ovriga rintebirande skulder 162 26 92 6838
Finansiella skulder 181 181
Leverantorsskulder 2284 2284
343 26 8 934 9303
Avsittningar for pensioner 486
9789
I Klassificering enligt IAS 39 som tillimpades fram till 31 december 2017.
9 | finansiella fordringar ingdr 89 MSEK som dr rdntebdrande.
Verkligt viarde Verkligt virde-hierarki
Valutaterminer har varderats till verkligt virde med beaktande av Tillgangar Niva 2 Niva 3
aktuella rantor och kurser pa bokslutsdagen. Ranteswapparnas verkliga MSEK 2018 2017 2018 2017
varde baseras pa en diskontering av berdknade framtida kassafloden Derivat
enligt kontraktets forfallodagar och villkor?ch med hansyn tagen till - Valutaterminer 17 29
rr?'arkahsisrénta'n for Iiknanqe Fnstj’ument pa balansdagen. Vt'erkligt i Villkorade képeskillingar )
vérde for fordringar med rorlig ranta motsvarar dess redovisade varde.
Merparten av de rantebdrande skulderna [6per med rorlig ranta, samt L/ 29 2 0
oftast en marginal som beror pa skuldsittningsgrad, varfér verkligt
varde pa balansdagen motsvarar redovisat virde. Férindring, niva 3 Villkorade
| nedanstaende tabeller limnas upplysningar om hur verkligt varde Tillgingar képeskillingar
bestams f{)r de finansiella Flnstrument som varderas till verkligf vdrde MSEK 018 2017
i rapport over finansiell stéllning. Uppdelning av hur verkligt varde "
bestamts utgar fran foljande nivaer. Ingdende balans 0 3
Redovisat i finansnettot 1
Nivé 1: finansiella instrument varderas enligt priser noterade pa en aktiv Tillkommande 28
marknad. Reglerat -28 -3
Niva 2: finansiella instrument varderas utifran direkt eller indirekt Utgdende balans 2 0

observerbara marknadsdata och som inte inkluderas i niva 1.
Nivéa 3: finansiella instrument varderas utifran indata som inte ar
observerbara pa marknaden.
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Verkligt virde-hierarki

Skulder Niva 2 Niva 3

MSEK 2018 2017 2018 2017

Syntetiska optioner 183 159

Derivat

- Rénteswappar 2 15

- Valutaterminer 2 15

Saljoption till innehav utan

bestammande inflytande 285 173

Villkorade képeskillingar 9 7
5 30 477 339

F6rdandring, niva 3

Skulder Syntetiska optioner Siljoption Villkorade kopeskillingar

MSEK 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Ingaende balans 159 158 173 166 7 189
Redovisat i finansnettot 24 9 22
Redovisat i rorelseresultatet -3 2 2
Redovisat mot innehav utan bestimmande inflytande -62 5

Nyutgivna/tillkommande 7 18 168 6

Avyttring, koncernforetag 0 -1
Forvary, koncernféretag -40
Reglerat -10 -22 -1 -6 -143
Omriakningsdifferens 3 -4 7 5 0 1
Omklassificering 0 -22
Utgaende balans 183 159 285 173 9 7

Omvirdering av finansiella instrument i niva tre som ingar i rets resul-
tat, och som avser skulder som ingar i den utgaende balansen, uppgar
till 24 MSEK (-8).

Den utgaende balansen avseende syntetiska optioner represente-
rar det sammanlagda bedémda vérdet av ett antal utestaende optioner
inom koncernen, vilka har Ratos olika bolag som underliggande tillgang-
ar. Ratos vdrderar syntetiska optioner utifran pa marknaden vedertagna
principer. Avgérande parametrar i samband med optionsvarderingen
ar antagna marknadsvarden avseende de underliggande tillgangarna,
den underliggande tillgdngens volatilitet och hur lang den aterstaende
|6ptiden pa optionen &r. Det finns som regel inte nagot starkt samband

Moderbolaget

mellan hur dessa parametrar utvecklas for olika optionsprogram. Even-
tuell samvariation har snarare att géra med allmanekonomiska faktorer.

Séljoptioner utstillda till agare utan bestimmande inflytande
varderas med utgangspunkt i villkoren i kdpeavtal och aktiedgaravtal
och diskonteras till balansdagen. Den viktigaste parametern ar aktiens
vardeutveckling, vilken baseras pa resultat fram till estimerad forfal-
lotidpunkt.

Virdering av villkorade képeskillingar beaktar nuvardet av forvan-
tade betalningar, diskonterade med en riskjusterad réanta. Olika scena-
rier for prognostiserat resultat beaktas for att bedéma storleken av de
forvantade utbetalningarna och sannolikheten fér dess intraffande.

Total enligt

31 december 2018 Upplupet Verkligt viarde via Ovriga finansiella rapport dver
MSEK anskaffningsvirde resultatrikningen skulder finansiell stillning
Finansiella tillgingar "
Fordringar pa koncernféretag 10 10
Likvida medel 1734 1734
1744 1744
Finansiella skulder?
Réntebarande skulder, koncernféretag 572 572
Ej rantebarande skulder, koncernféretag 33 33
Finansiella skulder 48 48
Konvertibelt férlagslan 16 16
Leverantorsskulder 4 4
606 48 20 674
" Klassificering enligt IFRS 9 som tillimpas frdn 1 januari 2018.
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Omklassificering av finansiella instrument vid tillimpningen av IFRS 9
Vid 6vergangstidpunkten, 1 januari 2018, férdelades moderbolagets finansiella instrument pa féljande satt;

Vidrderingskategori

Redovisat belopp

Finansiell tillgang IAS 39 IFRS 9 Fore Efter Differens
Andra langfristiga
vardepappersinnehav Finansiella tillgangar som kan siljas Verkligt vdrde via resultatrdkningen 0 0 -
Fordringar pa
koncernféretag Lane- och kundfordringar Upplupet anskaffningsvarde 15 15 -
Likvida medel Lane- och kundfordringar Upplupet anskaffningsvarde 2226 2226 -
Verkligt virde Finansiella Ovriga Total enligt
31 december 2017 via resultatet - Lane- och tillgangar som finansiella rapport dver
MSEK Innehas fér handel  kundfordringar kan siljas skulder finansiell stillning
Finansiella tillgangar?
Andra langfristiga virdepappersinnehav 0 0
Fordringar pa koncernféretag 15 15
Likvida medel 2226 2226
2241 0 2241
Finansiella skulder?
Rantebarande skulder, koncernforetag 319 319
Ej rantebarande skulder, koncernféretag 1250 1250
Finansiella skulder 30 30
Leverantorsskulder 7 7
30 1576 1605
% Klassificering enligt IAS 39 som tillimpades fram till 31 december 2017.
Verkligt virde-hierarki Not 1 7 Varu | ager
Skulder Niva 3
MSEK 2018 2017 Koncernen
Syntetiska optioner 48 30 MSEK 2018 2017
48 30 Révaror och férnédenheter 59 121
Varor under tillverkning 159 179
Fardiga varor och handelsvaror 842 836
F6rindring, niva 3, skulder Syntetiska optioner 1060 1136

MSEK 2018 2017
Ingaende balans 30 39
Redovisat i finansnettot 21 3
Nyutgivna 3
Reglerat -3 -16
Utgaende balans 48 30

Omvirderingar som avser syntetiska optioner ingar i arets resultat,
med -21 MSEK (-3), avseende tillgdngar och skulder som ingar i den

utgdende balansen.
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Not 18 Eget kapital

Aktiekapital
Stam A Stam B Preferens C

Antal 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Utgivna aktier per 1 januari 84637060 84637060 239503 836 239503 836 830000
Inlésen av C-aktier (preferensaktier) -830 000
Utgivna aktier per 31 december 84 637 060 84637060 239503 836 239 503 836 0

Totalt antal aktier Kvotvirde MSEK
Utgivna aktier per 1 januari 2018 324140 896 315 1021
Utgivna aktier per 31 december 2018 324 140 896 3,15 1021

Omstdampling av aktier

Arsstimman 2003 beslutade om att ett konverteringsférbehall
avseende mojlighet att stampla om A-aktier till B-aktier skulle inféras i
bolagsordningen. Detta innebdr att dgare av A-aktier har en kontinuerlig
mojlighet att genomfora en konvertering till B-aktier. Under 2018 har 0
(0) A-aktier omstamplats till B-aktier.

Koncernen

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran dgarna. Har ingar dverkursfon-
der som betalats i samband med emissioner.

Balanserat resultat inklusive arets resultat

| balanserat resultat ingar intjanade resultat och omvardering av
forméansbestamda pensionsplaner som redovisats i dvrigt totalresultat
for moderbolaget och dess dotterféretag och intresseforetag. Tidigare
avsattningar till reservfond ingar ocksa i denna post.

Moderbolaget
Bundna fonder
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond

Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten, som
inte gar at for tackning av balanserad forlust. | reservfonden ingar dven
belopp som fore 2006-01-01 tillforts verkursfonden.

Fritt eget kapital
Foljande fonder utgor tillsammans med arets resultat fritt eget kapital,
dvs det belopp som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Overkursfond

Nar aktierna emitteras till dverkurs, dvs for aktierna betalas mer an
aktiernas kvotvirde, ska ett belopp motsvarande det erhallna beloppet
utover aktiernas kvotvarde foras till Sverkursfonden. Avsattning till
overkursfond efter 2006-01-01 utgdr fritt eget kapital.

Fond for verkligt virde

Moderbolaget tillimpar arsredovisningslagens regler avseende varde-
ring av finansiella instrument till verkliga varden enligt 4 kap 14 § a-e.
Redovisning sker direkt mot fond for verkligt varde nar vardeférandringen
avser en kursférandring pa en monetar post som utgor en del av foreta-
gets nettoinvestering i en utlindsk enhet. Redovisning framgar av not 19.

Balanserat resultat

Balanserat resultat utgors av féregaende ars balanserade resultat och
resultat efter avdrag for under aret lamnad vinstutdelning. Kostnader

for aterkop av egna aktier, erhallna képoptionspremier och eventuellt
tillkommande transaktionskostnader redovisas direkt i balanserat resultat

Kapitalhantering

Koncernens malsattning ar att ha en god finansiell stéllning, som bidrar
till att bibehalla investerares, kreditgivares och marknadens fortroende
samt utgor en grund for fortsatt utveckling av affarsverksamheten,

och att den langsiktiga avkastningen som genereras till aktiedgarna ar
tillfredsstallande.

| samband med Ratos kapitalmarknadsdagen i juni 2018 pre-
senterade Ratos nya finansiella mél. De nya finansiella malen ar; (1)
vinsten i bolagsportféljen ska oka varje ar, (2) en konservativ belaning
i bolagsportfoljen med en aggregerad skuldsattningskvot (inklusive
moderbolaget), ska understiga 2,5x (nettoskuld/EBITDA) samt (3)
totalavkastningen for Ratos-aktien ska over tid var battre an genom-
snittet pa Nasdaq Stockholm. Bolagsportfdljen for 2018 uppnadde en
EBITA, justerat for Ratos dgarandelar, om 804 MSEK, att jamféra med
1048 MSEK" fér 2017. Portféljens aggregerade skuldsattningskvot,
inklusive moderbolaget, uppgar till 3,4x (2,4x). Totalavkastningen for
Ratos-aktien pa B-aktien uppgick for helaret 2018 till -30%, att jaimfora
med utvecklingen for SIX Return Index som var -4%.

Styrelsen foreslar en ordinarie utdelning om 0,50 SEK per A- och
B-aktie for rakenskapsaret 2018, vilket motsvarar en total utbetalning
om 160 MSEK. Baserat pa betalkurs vid arets slut uppgar direktavkast-
ningen till 2,1%.

Sedan arsstamman 2009 finns ett beslut om att Ratos i samband
med férvarv kan emittera B-aktier i Ratos genom kvittning, apport eller
mot kontant betalning. Detta mandat férnyades vid arsstimman 2018
och avser hogst 35 miljoner B-aktier.

Kapital definieras som totalt eget kapital inklusive innehav utan be-
stimmande inflytande. Varken moderbolaget eller ndgot av dotterfére-
tagen star under externa kapitalkrav sasom till exempel tillsyn under en
myndighet. Fér beskrivning av laneavtal kopplat till finansiering och dess
lanevillkor, se not 25 Finansiella risker och riskpolicy.

" Avser resultat for Ratos bolagsportfolj per 2017-12-31 inklusive Jotul samt Gudrun Sjédén Group.

Aterkopta egna aktier som ingar i eget kapital-posten
balanserat resultat inklusive arets resultat

Antal aktier 2018 2017
Ingaende aterkopta aktier 5126262 5248 854
Inlésen av C-aktier (preferensaktier) -122 592
Utgaende aterkopta aktier 5126 262 5126 262
Antal utestaende aktier
Totalt antal aktier 324140 896 324140 896
Aterképta aktier -5126 262 -5126 262
319 014 634 319 014 634
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Optioner

Kopoptioner 2013-2017

Arsstimmorna 2013-2017 beslutade om utstillande av kdpoptioner

pa aterkopta aktier. Optionsvillkor for utestaende kopoptioner per
2018-12-31 framgar av not 7 (sid 87). Enligt utestaende optionsprogram
ar 2 318 000 aterkopta aktier reserverade for dverlatelse. Totalt antal
aterkopta B-aktier uppgar till 5126 262.

Teckningsoption 2018
Arsstimman 2018 beslutade om emittera teckningsoptioner till perso-
nalen. Villkoren for utestaende teckningsoptioner framgar av not 7.

Konverteringsritt avseende konvertibelt
forlagslan

Arsstimman 2018 beslutade om emittering av konvertibelt férlagslan
till personalen. Konvertibelt forlagslan delas upp i en rantebarande
skuld som framgar i not 16 och en konverteringsratt. Konverteringsrat-
ten redovisas i eget kapital. For ytterligare beskrivning se dven not 7.

Utdelning
Efter balansdagen har styrelsen féreslagit foljande utdelning:

MSEK
Utdelning till innehavare av aktier av serie A och B 0,50 kr/aktie” 160
Balanseras i ny rakning 6416

") Baserat pd antalet utestdende aktier den 2 april 2019. Antalet dterképta aktier per detta
datum dr 5 126 262 st och kan fordndras fram till avstdmningsdagen for utdelning.

Den foreslagna utdelningen for 2017 faststélldes pa arsstimman den
3 maj 2018. Foreslagen utdelning fér 2018 blir foremal for faststallande
pa arsstamman den 8 maj 2019.

Not 19 Redogorelse for ovrigt totalresultat samt forandring av reserver
och innehav utan bestammande inflytande

Majoritetens andel av reserver

Omridknings- Sidkrings- Innehav utan bestim-

MSEK reserv reserv Totalt mande inflytande Totalt
Ingaende redovisat virde 2017-01-01 -321 -43 -364 -132 -495
Justering 16 16 16
Justerat ingaende redovisat virde -305 -43 -348 -132 -479
Arets omrikningsdifferenser -10 -10 14 5
Omriakningsdifferenser hanforliga till avyttrade verksamheter -16 -16 -18 -34
Kassaflodessakringar

—redovisade i 6vrigt totalresultat -1 -1 0 -1

— skatt hanforlig till arets forandring 0 0 0 1
Utgaende redovisat virde 2017-12-31 -331 -43 -374 -135 -509
Ingaende redovisat virde 2018-01-01 -331 -43 -374 -135 -509
Justering 0 0 0
Justerat ingaende redovisat virde -331 -43 -374 -135 -509
Arets omrikningsdifferenser 142 142 51 194
Omriakningsdifferenser hanforliga till avyttrade verksamheter 15 15 0 15
Kassaflodessdkringar

—redovisade i 6vrigt totalresultat -9 -9 -1 -10

— skatt hanforlig till arets forandring 2 2 0 2
Utgaende redovisat virde 2018-12-31 -173 -50 -223 -84 -308
Omridkningsreserv Moderbolaget
Omriakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar Specifikation av eget kapital-posten reserver
vid omrakning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter MSEK 2018 2017
som har upprittat sina finansiella rapporter i annan valuta an den valuta Fond for verkligt virde
som koncernens finansiella rapporter presenteras i. Moderbolaget och Ingaende balans 7 7
koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska kronor. Omvirderingar redovisat

ey . i Gvrigt totalresultat -7
Sakrlngsreserv Utgaende balans 0 7

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoforandringen av verkligt varde pa ett kassaflodessakringsinstru-
ment hanforbart till kassafléden som dnnu inte har intraffat.
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Not 20 Innehav utan bestimmande inflytande

Individuellt ej
betydande innehav

2018 utan bestimmande
MSEK NCS Invest Bisnode LEDiL inflytande Total
I sin helhet, 100%
Anlaggningstillgangar 951 5161 1021
Omsittningstillgangar 1087 102
Langfristiga skulder -1789 -275
Kortfristiga skulder -6 -1374 -100
Nettotillgangar 945 3085 748
Redovisat virde pa innehav utan bestimmande inflytande 340 929 252 407 1929
Nettoomsattning 3690 439
Arets resultat 119 233 92
Ovrigt totalresultat -13 92 27
Summa totalresultat 106 325 119
Kassaflode fran [6pande verksamhet 508 110
Kassaflode fran investeringsverksamhet -202 -20
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -214 -73
Arets kassaflode 92 16
Arets resultat hinforligt till innehav utan bestimmande inflytande 43 70 31 42 186
Ovrigt totalresultat hinférligt till innehav utan bestimmande inflytande -5 28 9 14 46
Utdelning utbetald till innehav utan bestammande inflytande -55 -55
Innehav utan bestimmande inflytande, andel i % 36% 30% 34%
Individuellt ej

betydande innehav
2017 utan bestimmande
MSEK NCS Invest Bisnode LEDiL inflytande Total
I sin helhet, 100%
Anlaggningstillgdngar 885 50M 974
Omsittningstillgangar 949 79
Langfristiga skulder -1 644 -331
Kortfristiga skulder -1 556 -92
Nettotillgangar 885 2760 629
Redovisat virde pa innehav utan bestimmande inflytande 319 831 211 525 1886
Nettoomsattning 3555 388
Arets resultat -25 201 72
Ovrigt totalresultat -8 57 15
Summa totalresultat -33 258 87
Kassaflode fran [6pande verksamhet 515 75
Kassaflode fran investeringsverksamhet -291 -35
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -183 -43
Arets kassaflode 41 -3
Arets resultat hinforligt till innehav utan bestimmande inflytande -9 61 24 63 139
Ovrigt totalresultat hinférligt till innehav utan bestimmande inflytande -3 17 5 -19 0
Utdelning utbetald till innehav utan bestimmande inflytande -86 -4 -90
Innehav utan bestimmande inflytande, andel i % 36% 30% 34%
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Not 21 Resultat per aktie

Resultat per aktie har berdknats pa foljande sitt:

MSEK 2018 2017
Arets resultat hanférligt till moder-

bolagets dgare -448 268
Anvint i berdkningen av resul-

tat per aktie fore utspadning -448 268
Réntekostnad fér konvertibla

forlagslan, netto -1

Utdelning preferensaktier -39

Anvint i berdkning av resultat
per aktie efter utspddning -449 229

Vigt genomsnittligt antal aktier

Totalt antal stamaktier 324 140 896 324140 896
Effekt av innehav av egna aktier -5126 468 -5126 262
Vigt genomsnittligt antal
fore utspidning 319 014 634 319 014 634
Konvertibla forlagslan 724 528
Vigt genomsnittligt antal
efter utspadning 319 424 669 319 014 634
Resultat per aktie fore utspadning,
SEK -1,40 0,72
Resultat per aktie efter utspadning,
SEK -1,40 0,72

Koépoptioner

Ratos AB hade vid utgdngen av 2018 fyra utestaende kdpoptionspro-
gram vars l6senkurser uppgar till 51,80 SEK, 55,50 SEK, 45 SEK respek-
tive 47,10 SEK och &verstiger stamaktiernas genomsnittskurs. Dessa
optioner saknar utspadningseffekt och har exkluderats fran berakningen
av resultat per aktie efter utspadning. Om stamaktiernas genomsnitts-
kurs i framtiden Overstiger 16senkursen pa optionerna sa kommer dessa
optioner att medféra utspadning.

Teckningsoptioner

Ratos AB incitamentsprogram som startade 2018 bestér av konvertibler
och teckningsoptioner. Lésenkursen uppgar till 37,11 SEK och &verstiger
stamaktiernas genomsnittskurs. Dessa optioner ingar inte i berdkning
av resultat per aktie efter utspadning da de saknar utspadningseffekt.
Optionerna tas med i resultat per aktie efter utspadning nar I6senkur-
sen pa optionerna Overstiger stamaktiernas genomsnittskurs.

Konvertibla férlagslan

Under rikenskapsaret upptaget konvertibelt forlagslan har inkluderats
i berdkningen av resultat per aktie efter utspadning fran emitterings-
tidpunkten genom att 6ka antalet aktier med det totala antalet aktier
som konvertiblerna motsvarar och 6ka resultatet med den redovisade
rantekostnaden efter skatt. Konvertiblerna har inte inkluderats i berak-
ningen av resultat per aktie fére utspadning. For ytterligare information
om konvertiblerna hianvisas till not 7.
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Not 22 Pensioner

| koncernen finns bade férmansbestamda och avgiftsbestaimda pen-
sionsplaner. Ratos-koncernen har inte nagon koncerngemensam policy
avseende pensioner utan varje enskilt bolags styrelse beslutar om
pensionslésningar for bolaget. Av Ratos nuvarande dotterforetag har
fem férméansbestaimda pensioner. De férmansbestamda planerna ar inte
huvudl&sningen for dotterforetagen utan utgér endast komplement till
avgiftsbestdamda pensionsplaner.

Bisnode har det beloppsmassigt stérsta pensionsatagandet i
koncernen och det uppgar till 446 MSEK (413) och ar férdelat pa
planer i fem olika linder. Diab har ett pensionsatagande om 70 MSEK
(66). Tillsammans star Bisnode och Diab for 98% (99) av koncernens
férmansbestimda pensionsskuld.

Formansbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Intjaningen
baseras pa antal ar inom pensionsplanen och I6nen vid pensionerings-
tillfallet.

Pensionsforpliktelserna ar sdkerstéllda genom pensionsstiftelser
och dylikt eller av bolaget.

Avgiftsbestimda pensioner
Pensionsplanerna omfattar huvudsakligen alderspension. Pensions-
premierna dr |dnerelaterade och kostnadsfors I6pande.

Koncernen

Pensionskostnad

MSEK 2018 2017
Kostnad avseende tjanstgdring under inneva-

rande period 16 23
Rantenetto 9 7
Effekter av reduceringar och regleringar 0 1

Pensionskostnader for
formansbestimda pensioner 25 31

Pensionskostnader for avgiftsbestimda pen-

sioner, Alecta 85 78
Pensionskostnader for avgiftsbestimda

pensioner, Ovriga 118 1M
Arets pensionskostnad 228 220

Pensionskostnaderna ingar i resultatrakningen pa raden Kostnader for
ersattning till anstdllda med undantag av rantenetto som ingar i finans-
nettot i resultatrakningen.

Férmansbestimda pensionsplaner

MSEK 2018 2017
Nuviérde av fonderade forpliktelser 432 395
Forvaltningstillgangarnas verkliga varde -274 -237

158 158
Nuviérde av ofonderade forpliktelser 366 328
Effekt av begransningsregel for nettotillgangar -2 -2

Nettoskuld i Rapport 6ver finansiell
stédllning 523 485

Belopp som redovisas i balansrakningen
Avsattningar for pensioner 524 486

Overskott i formansbestamd plan redovisad
som langsiktig finansiell fordran -1 -1

Nettoskuld i Rapport 6ver finansiell
stdllning 523 485
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Aktuariella vinster och forluster

Erfarenhetsmassiga justeringar uppkommer som en féljd av att utfallet
pa grund av dddlighet, sjukfranvaro, personalomsattning, 16neférand-

ringar samt avkastning pa forvaltningstillgangar under aret avvikit fran

gjorda antaganden.

Specifikation av fordndringarna i den nettoskuld
som redovisas i Rapport over finansiell stdllning

MSEK 2018 2017
Nettoskuld vid arets bérjan 485 485
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 25 31
Omvérdering av pensionsforpliktelse

redovisad i 6vrigt totalresultat” 4 -16
Inbetalda avgifter och utbetalda pensioner -9 -14
Valutakursdifferenser pa utlindska planer 16 1
Netto 6verlatna pensionsforpliktelser i sam-

band med avyttring av foretag -2
Nettoskuld vid arets slut 523 485

") koncernens Gvriga totalresultat redovisas dven omvdrdering av pensionsforpliktelse for
investering som i koncernen redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Forvaltningstillgangarna bestar av foljande:

MSEK 2018 2017
Egetkapitalinstrument 2 2
Finansiella rantebérande tillgangar 2 2
Fastigheter 2 2
Andra tillgangar 268 232

274 237

Alectas 6verskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de
forsakrade. Vid utgangen av 2018 uppgick Alectas Gverskott i form

av den kollektiva konsolideringsnivan till preliminart 142% (154). Den
kollektiva konsolideringsnivan utgérs av marknadsvardet pa Alectas
tillgangar i procent av forsakringsatagandena beraknade enligt Alectas
forsakringstekniska berdkningsantaganden, vilka inte Gverensstammer
med IAS 19.

Visentliga aktuariella antaganden pa balansdagen
Bisnode Diab
2018 2017 2018 2017

Nettoskuld i Rapport &ver
finansiell stéllning 446 413 70 66

Diskonteringsranta, %:

Forstklassiga obligationer, Sverige 2,4 2,9 3,0 3,0
Forstklassiga obligationer, Tyskland 1,7 1,5
Forstklassiga obligationer, Schweiz 0,9 0,8
Forstklassiga obligationer, Finland 1,6 1,9
Forstklassiga obligationer, Italien 1,0 1,0
Forstklassiga obligationer, dvrigt 1,6 1,8
Inflation, % 1,7 1,4 2,0 2,0
Forvantad [6nedkningstakt, % 1,6 1,5 3,0 3,0
Arlig 6kning av pensioner och
fribrev, % 1,0 09
Moderbolaget

Moderbolagets pensionskostnader for avgiftsbestaimda pensioner
uppgar till 12 MSEK (13), varav inget (1) avser Alecta.

Not 23 Avsattningar

Koncernen

Avsittningar, langfristiga

MSEK 2018 2017
Garantiataganden

Vid arets bérjan 9 6
Arets avsittningar -3 3
Avsattningar i avyttrat foretag 0
Omrikningsdifferens 0 0
Vid arets slut 6 9
Ovrigt

Vid arets bérjan 53 93
Arets avsittningar 2 3
lanspraktagna avsattningar -1 -13
Outnyttjade reverserade avsattningar 0 -13
Avsattningar i avyttrat foretag -42 -6
Omklassificering 0 -1
Omrikningsdifferens 3 -2
Vid arets slut 15 53
Summa langfristiga avsdttningar 21 61

Avsittningar som dr langfristiga skulder

och forfallostruktur

Garantiataganden

Avsittningarna avser garantiatagande for utforda arbeten. Avsattning
for garantier borjar berdknas nar en tjanst slutfors eller en vara har
Svergatt till kund. For att uppskatta beloppen anvinds huvudsakligen
historiska data avseende reparationer och utbyten. Garantiperioderna
stracker sig éver 2-10 ar.

évriga avsdttningar
Ovriga langfristiga avsittningar bestar bland annat av legala krav. Ovriga
avsattningar berédknas regleras inom 2-5 ar.

Avsidttningar som ar kortfristiga skulder

Avsidttningar, kortfristiga

MSEK 2018 2017
Garantiavsdttningar

Vid arets borjan 496 480
Arets avsittningar 188 143
Outnyttjade reverserade avsattningar -74 -51
Avsattningar i forvarvat foretag -69 -52
Omrikningsdifferens 11 -24
Vid arets slut 551 496
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Ovrigt

MSEK 2018 2017
Vid arets borjan 161 59
Arets avsdttningar 104 142
lanspraktagna avsattningar -91 -47
Outnyttjade reverserade avsittningar -22 -14
Omklassificering 0 20
Omriékningsdifferens 3 1
Vid arets slut 155 161
Summa kortfristiga avsdttningar 705 656

Moderbolaget
Avsittningar, langfristiga

MSEK 2018 2017
Ovrigt

Vid arets borjan 11
Omklassificering 1
Forandring av diskonterat viarde 0
Vid arets slut 0

Avsittningar, kortfristiga

MSEK 2018 2017
Ovrigt

Vid arets borjan 140 117
Arets avsdttningar 57 129
lanspréktagna avsattningar -61 -97
Outnyttjade reverserade avsittningar 0 -21
Valutakurseffekt 3 1
Omklassificering 0 11
Vid arets slut 140 140

Av moderbolagets avsattningar avser 135 MSEK (112) avsdttningar for
dotter- och intresseforetag.

Not 24 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter
Moderbolaget

MSEK 2018 2017
Personalkostnader 31 35
Ovrigt 15 1

45 46
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Not 25 Finansiella risker
och riskpolicy

Principer for finansiering och finansiell
riskhantering

Koncernen ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag av finan-
siella risker relaterade till kundfordringar, leverantérsskulder, lan och
derivatinstrument. Ratos finansiella risker bestér av:

likviditetsrisk
kreditrisk
ranterisk
valutarisk

Ratos styrelse faststéller den finansiella strategin for moderbolaget
medan respektive dotterforetags styrelser faststaller respektive foretags
finansiella strategier.

Moderbolaget

Moderbolagets finanspolicy, som anger riktlinjer fér hantering av finan-
siella risker, faststélls arligen av Ratos styrelse. Styrelsen utvarderar och
foreslar vid behov férandringar av finanspolicyn.

Koncernforetag

| koncernen finns inte ndgon central finansavdelning, men Ratos huvud-
kontor bistar koncernen dotterforetag i dvergripande finansiella fragor.
Finanspolicy faststalls av respektive dotterféretags styrelse.

Den finansiella malsattningen for koncernen ar att ha en god finansiell
stéllning, som bidrar till att bibehalla investerares, kreditgivares och
marknadens fortroende samt utgor en grund for fortsatt utveckling av
affarsverksamheten, samtidigt som den langsiktiga avkastning som gene-
reras till aktiedgarna ar tillfredsstéllande.

Likviditetsrisk

Definition

Risken for att ett foretag far svarigheter att fullgéra férpliktelser som
sammanhanger med finansiella skulder som regleras med kontanter eller
annan finansiell tillgang.

Aktuell likviditetsrisk

Moderbolaget ar i normalfallet obelanat men ska ha bindande lanel&fte
fran bank. Pantsdttning av aktier eller andra tillgangar som sékerhet for
egna ataganden eller fér innehavens eller annans férpliktelser kan géras
efter beslut i styrelsen. Moderbolaget ska inte ga i generell borgen gent-
emot nagon langivare for innehavens eller annans forpliktelser.

Garantier avseende tillskjutande av dgarkapital kan lamnas efter
beslut i styrelsen. Tillgang till kapital och flexibilitet sikerstalls genom
moderbolagets rullande langfristiga kreditfacilitet som uppgar till 1 miljard
SEK inklusive checkrdkningskredit. Faciliteten kan d@ven anvandas for att
finansiera utdelning och I6pande driftskostnader under en period med
fa eller inga exits. Utdver detta har moderbolaget ett bemyndigande
fran arsstamman att emittera aktier i samband med avtal om forvary, se
vidare not 18 avsnitt Kapitalhantering.

Varje dotterforetag ansvarar for sin egen finansiering. Per den 31
december 2018 uppgick koncernens rantebarande skulder till kreditinsti-
tut till 5 536 MSEK (5 860). Totalt outnyttjade kreditfaciliteter uppgick till
2 007 MSEK (4 265).

Laneavtalen i dotterforetagen innehaller i normalfallet finansiella
nyckeltal. Nyckeltalens nivaer ar unika fér varje dotterféretag. De
vanligaste nyckeltalen dr rantebdrande nettoskuld i férhallande till
resultat fore avskrivningar och rantenetto, ranteteckningsgrad samt
kassaflode.



forts. Not 25

Om ett dotterforetag inte uppfyller lanevillkor i ett langfristigt Ianeavtal
vid eller fére rapportperiodens slut med effekt att foretaget inte har en
ovillkorad ritt att senareldgga skuldens reglering i minst tolv manader,
klassificeras skulden som kortfristig.

Per den 31 december 2018 redovisas ett lan med nominellt belopp
om 129 MSEK som kortfristigt pa grund av att lanevillkor avseende Net
Debt/EBITDA inte uppfyllts per bokslutdatum. | januari 2019 ingicks
overenskommelse med banken innefattande justerade bankvillkorsniva-
er och att banken avstod fran att mata nyckeltal per 31 december 2018.
Diarmed foreligger inte langre nagot avtalsbrott, men da avtal traffades
forst i januari 2019 redovisas lanet som kortfristigt per 31 december
2018.

Loptidsanalys finansiella skulder

For koncernens finansiella skulder per den 31 december 2018, visas
foljande forvantade forfallostruktur, omfattande odiskonterade kas-
safléden avseende amorteringar och uppskattade rantebetalningar
baserade pa terminsavtal alternativt faktisk rinta samt uppskattade
marginaler.

Omriakning till SEK av belopp i utlandsk valuta har gjorts till gal-
lande valutakurs vid rapportperiodens slut.

Loptidsanalysen omfattar inte skulder avseende syntetiska
optioner. Syntetiska optioner har faststallda forfallotidpunkter, men
beroende pa villkor eller handelser som exempelvis avyttring av bolag
kan tidpunkt for forfall variera. Per den 31 december 2018 uppgick
koncernens skulder avseende syntetiska optioner till 183 MSEK (159).

Loptidsanalys finansiella skulder

5ar
2018-12-31 Inom Inom Inom Inom och
MSEK 1ar 2ar 3ar 4ar senare Summa
Skulder till
kreditinstitut 1603 772 1889 1381 104 5749
Finansiell leasing 79 77 74 72 827 1130
Ovriga rinte-
barande skulder 18 1 1 1 97 118
Leverantérsskulder 2279 2279
Saljoptioner 285 285
Villkorad képeskilling 6 1 1 1 1 9
Rénteswappar 2 2
Valutaterminer
- utfléde 136 136
- inflode -134 -134
Summa 3988 851 1965 1740 1028 9574
5ar
2017-12-31 Inom Inom Inom Inom och
MSEK 1ar 2ar 3ar 4ar senare Summa
Skulder till
kreditinstitut 1053 1956 524 415 2333 6282
Finansiell leasing 77 78 75 72 870 1172
Ovriga rénte-
barande skulder 18 1 1 1 93 114
Leverantorsskulder 2284 2284
Saljoptioner 173 173
Villkorad képeskilling 6 1 1 1 1 9
Rénteswappar 1" 4 15
Valutaterminer
- utfléde 387 387
- inflode -372 -372

Summa 3465 2039 601 662 3297 10065

Kreditrisk

Definition

Kreditrisker uppstar dels i finansiella, dels i kommersiella transaktio-
ner. Koncernen ér i sin finansiella verksamhet exponerad for kredit-
risk pa motparten i samband med placering av &verskottslikviditet
pa bankkonton, i rantebirande vardepapper och i samband med kép
av derivatinstrument. Den kommersiella exponeringen bestar
framst av kreditrisken i koncernens kundfordringar och avtals-
tillgdngar och utgdrs av risken att kunderna inte kan fullfélja sina
betalningsataganden.

Aktuell finansiell kreditrisk
For att reducera moderbolagets finansiella kreditrisk och for att moder-
bolaget ska ha en hog beredskap fér investeringar placeras likviditeten
i bank eller rantebdrande vardepapper med lag ranterisk, lag kreditrisk
och hog likviditet. Férutom att placera de likvida medlen pa bankkonto
eller depositionskonto hos av Ratos godkanda nordiska banker, far
investeringar endast goras i vardepapper (statsskuldsvaxlar, certifi-
kat, obligationer eller motsvarande) emitterade av svenska staten,
svenska kommuner, banker och féretag som erhéllit minst A+ rating av
oberoende varderingsinstitut. Durationen pa placering av vardepapper
far inte 6verstiga sex manader férutom vardepapper utgivna av Svenska
Staten dar statsskuldvéxlar far ha en duration pa maximalt 12 manader
och statsobligationer maximalt 24 manader. Moderbolagets likvida
medel uppgick per 31 december 2018 till 1 734 MSEK (2 226).

Per den 31 december 2018 uppgick likvida medel i koncernen
till 3 404 MSEK (3 881). Under 2018 férekom inga kreditférluster vid
placering av likvida medel.

Aktuell kommersiell kreditrisk

Moderbolaget har inte nagra kundfordringar eller avtalstillgangar.
Koncernen har kundfordringar och avtalstillgangar som ar inom till-
lampningsomradet for modellen for férvantade kreditforluster. Likvida
medel dr dven inom tillampningsomradet for nedskrivningar enligt [FRS
9, den nedskrivning som skulle komma ifraga har dock bedémts vara ej
materiell.

Redovisat varde pa koncernens kundfordringar och avtalstillgdngar,
i Rapport dver finansiell stéllning, avspeglar den maximala exponeringen
for kreditrisk. Koncernens dotterforetag ar verksamma inom ett flertal
olika branscher och pa ett stort antal geografiska marknader, vilket ger
en god riskspridning.

Branschspridningen i kombination med den globala verksamheten
innebdr att koncernen inte har nagon vasentlig koncentration pa enskil-
da kunder. Koncernen tillampar den férenklade modellen fér berdkning
av férvantade kreditforluster. Metoden innebdr att forvantade forluster
under fordrans hela [6ptid anvands som utgidngspunkt for kundford-
ringar och avtalstillgangar.

For att berdkna forvantade kreditforluster tillimpar respektive
dotterforetag egna nedskrivningsmodeller f6r kundfordringar och
avtalstillgangar baserat pa antaganden och historisk information. Detta
omfattar kundernas betalningshistorik, forlusthistorik samt nuvarande
och framétblickande information om makroekonomiska faktorer som
kan paverka kundernas betalningsférmaga. Den historiska férlustnivan
justeras baserat pa forvantade forandringar i dessa faktorer.

Kundfordringar och avtalstillgéngar grupperas baserat pa kre-
ditriskkaraktaristika och antal dagars drojsmal. Avtalstillgdngarna ar
hanforliga till annu ej fakturerat arbete och har i allt vdasentligt samma
riskkaraktaristika som redan fakturerat arbete for samma typ av kon-
trakt. Koncernen anser darfér att férlustnivaerna for kundfordringar ar
en rimlig uppskattning av forlustnivaerna pa avtalstillgangar.

Utifran detta baseras forlustreserven per 31 december 2018 och
1 januari 2018 (vid vergangen till IFRS 9) for kundfordringar och avtals-
tillgdngar pa foljande:
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2018-12-31 Forfallet Forfallet Forfallet Forfallet

MSEK Ej forfallna 0-60 dagar 61-180 dagar 181-365 dagar mer dn ett ar Summa
Redovisat belopp kundfordringar - brutto 1956 444 90 105 117 271
Forvintad forlustniva i % 0% 1% 10% 14% 16% 2%
Kreditforlustreserv -6 -7 -9 -14 -18 -54
Redovisat belopp avtalstillgangar - brutto 539

Forvantad forlustniva i % 0%

Kreditforlustreserv 0

2018-01-01 Forfallet Forfallet Forfallet Forfallet

MSEK Ej forfallna 0-60 dagar 61-180 dagar 181-365 dagar mer dn ett ar Summa
Redovisat belopp kundfordringar - brutto 1746 523 71 42 117 2499
Forvantad forlustniva i % 0% 2% 7% 24% 31% 3%
Kreditforlustreserv -5 -10 -5 -10 -37 -67
Redovisat belopp avtalstillgangar - brutto 317

Forvantad forlustniva i % 0%

Kreditforlustreserv 0

Fériandringen i forlustreserven under rikenskapsaret
specificeras nedan:

Avtals- Kund-
MSEK tillgangar fordringar
Per 31 december 2017
- berdknad i enlighet med IAS 39 -67

Omriaknat belopp redovisat i balanserad vinst

Ingaende balans, 1 januari 2018

- berdknad i enlighet med IFRS 9 0 -67
Férandring av forlustreserv redovisad i

resultatrakningen -9
Under aret bortskriva fordringar

Aterféring av ej utnyttjat belopp 18
Valutakursdifferenser

Forlustresery, avyttrade bolag 2
Per 31 december 2018 0 -54

Kundfordringar och avtalstillgangar skrivs ned med hansyn till kunder-
nas betalningsférmaga. Nedskrivning av kundfordringar som redovisa-
des i resultatrakningen uppgick till 10 MSEK (34).

Fram till 31 december 2017 beriknades nedskrivning av kundford-
ringar baserat pa modellen for intréffade forluster. Kundfordringarna
analyserades |6pande av respektive dotterforetag for att faststalla om
nedskrivningsbehov férelag. Bedémning gjordes dels utifran individuell
basis men dven utifran historisk data om instéllda betalningar. Se nedan
aldersanalys av kundfordringar.

2017-12-31 Ackumulerad Bokfort
MSEK Nominellt nedskrivning virde
Ej forfallet 1749 -5 1743
Forfallet O - 60 dagar 522 -10 512
Forfallet 60 - 180 dagar 73 -4 69
Forfallet 181 - 365 dagar 36 -9 27
Forfallet mer an ett ar 117 -36 80
Totalt 2 497 -65 2432
Ranterisk

Definition

Med rénterisk avses risken att forandringar i rantenivaer paverkar
koncernens finansiella resultat och kassaflode.

Aktuell rdnterisk
Moderbolaget dr inte exponerat for rdnterisk eftersom moderbolaget i
normalfallet dr obeldnat.
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Koncernens exponering for ranterisk aterfinns framst i dotterfore-
tagens langfristiga upplaning. Rantebindningen ar beroende av det
enskilda dotterféretagets struktur och den finanspolicy och riskhante-
ringsstrategi som faststillts. | de fall rantebindningstiden férandrats har
detta skett genom anvandning av ranteswappar.

Ranteswappar motsvarar 7% (22) av koncernens skulder till kre-
ditinstitut per den 31 december 2018. Ranteswapparnas verkliga varde
uppgick till 2 MSEK (15) och dr redovisade som skuld. Av koncernens
utestdende ranteswappar forfaller 100% (100) inom 36 manader.
Redovisat belopp pa ranteswappar som sakringsredovisas uppgick till
2 MSEK och redovisas som skuld. Ranteswappar som sakringsredovisas
forfaller inom 6 manader.

Kanslighetsanalys

Om réntan forandras med en procentenhet i samtliga lander dar Ratos-
koncernen har lan eller placeringar blir effekten pa finansnettot baserat
pa skulder till kreditinstitut per arsskiftet som ej ar rantesakrade, totalt
cirka 36 MSEK (36). Kanslighetsanalysen grundar sig pa att alla andra
faktorer (till exempel valutakurser) forblir oférandrade.

Valutarisk

Definition

Med valutarisk avses risken att forandringar i valutakurser paverkar
koncernens resultatrakning, Rapport 6ver finansiell stéllning och/eller
kassafléden negativt. Valutarisker finns bade i omrékningsexpone-
ring kopplad till utlandska koncernféretag samt i monetara finansiella
tillgdngar och skulder.

Valutaexponering av monetdra finansiella
tillgangar och skulder per balansdagen
| moderbolaget far i normalfallet endast placeringar i svensk valuta
forekomma. Normalt gors inte valutasakring av aktier, aktiedgarlan
eller dylika balansposter i moderbolaget. Transaktionsexponering, infor
ett forvary eller avyttring av ett utlindskt foretag, kan valutasékras.

Koncernen hanterar sina valutarisker i enlighet med den finans-
policy och riskhanteringsstrategi som faststallts av respektive
dotterforetags styrelse. Valutaexponering netto, och dartill hérande
kanslighetsanalys avser stéllningen per balansdagen och innefattar kund-
fordringar, leverantdrsskulder, skulder till kreditinstitut samt interna
finansiella fordringar och skulder.

Det verkliga vardet pa terminskontrakt uppgick netto till 15 MSEK
(14) per den 31 december 2018, varav i Rapport éver finansiell stalining
redovisats 17 MSEK (29) som tillgdngar och 2 MSEK (15) som skulder.
Redovisat belopp pa terminskontrakt som sakringsredovisas uppgar till
16 MSEK och redovisas som tillgang. | koncernen forekommer séakringar
av nettoinvesterat i utlandsverksamhet.



forts. Not 25

Koncernens riskexponering i utlandsk valuta vid utgangen av rapportperioden, uttryckt i svenska kronor, framgar av tabellen nedan:

EUR NOK DKK GBP usbD SEK

MSEK 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Kundfordringar 210 188 17 42 13 39 45 6 223 316 120 272
Finansiella fordringar 221 321 3 176 46 69 Ll 74 259 383 16 9
Skulder till kreditinstitut -883 -920 -96 -444 -1 -66 -171 -173 -289 -390 -338 -443
Leverantorsskulder -192 -292 -11 -50 -42 -59 -47 -3 -264 -305 -134 -362
Valutaexponering finansiella

tillgdngar och skulder -645 -703 -87 -276 16 17 -131 -96 -71 4 -337  -524
Valutaterminskontrakt -114 -14 109 -147 152 174 -168 -300 -9 261
Nettoexponering -759 =717 -87 =276 125 -165 21 79 -239 -296 -347 -785

Kanslighetsanalys

Kénslighetsanalysen berdknas utifran monetara finansiella tillgangar

och skulder i utlandsk valuta per balansdagen. Férandrade valutakurser
paverkar huvudsakligen koncernens resultat. Tillimpas sakringsredovis-
ning paverkas 6vrigt totalresultat fram till dess reglering sker. Effekten
fors da om till koncernens resultat.

Not 26 Leasing

Koncernen
Operationella leasingavtal ddr foretaget adr
leasetagare

Rékenskapsarets betalda leasingavgifter for ingangna avtal uppgar till:

MSEK 2018 2017
Minimileaseavgifter 866 M
Variabla avgifter 3 7
Totala leasingkostnader 869 919

Ataganden fér operationella leasingavtal per den 31 december:

MSEK 2018 2017
Avgifter inom ett ar 877 834
Mellan ett och fem ar 2545 2635
Langre an fem ar 2226 2376

5648 5845

Av totala framtida avgifter for operationell leasing avser 5 283 MSEK
(3 943) Plantasjen, for vilka Plantasjen ger garanti for. Huvuddelen av
Plantasjens operationella leasing bestar av butikslokaler.

Finansiella leasingavtal ddr foretaget dr leasetagare
Rakenskapsarets betalda leasingavgifter for ingangna avtal uppgar till:

MSEK 2018 2017
Minimileaseavgifter 82 83
Totala leasingkostnader 82 83

Nuvarde pa finansiella leasingskulder fordelar sig enligt nedan:

MSEK 2018 2017
Inom ett ar 34 32
Mellan ett och fem ar 135 158
Langre an fem ar 514 508

683 698

Ingangna leasingavtal med tilltrade 2019 eller senare

Bisnode har tecknat ett hyresavtal med tilltrade 2021 med en I6ptid pa
fem ar till ett berdknat varde om ca 80 MSEK. Under aret har Speed Group
tecknat hyresavtal for en fastighet. Tilltrade till fastigheten sker under
forsta kvartalet 2020 och I6per i 15 ar med ritt att saga upp avtalet efter
10 ar. Preliminar prognos av nyttjandevirdet beraknas till ca 130 MSEK.

En forandring av SEK med 10% gentemot Ratos exponering av netto-
fléden i EUR, NOK, DKK, GBP och USD skulle paverka resultatet med
cirka 86 MSEK (138). Storst paverkan pa resultatet, efter finansnetto,
uppkommer da skulder till kreditinstitut raknas om.

Not 27 Stéllda sakerheter och
eventualforpliktelser

Koncernen
Stillda sikerheter

MSEK 2018 2017
Fastighetsinteckningar 25 25
Foretagsinteckningar M 101
Aktier i koncernforetag 7277 9004
Ovriga stillda sikerheter 3286 3616

10 698 12 746
Eventualférpliktelser 2953 1665

Av Ovriga stdllda sakerheter om 3 286 MSEK star HENT for 3 227 MSEK.
Detta avser sakerheter som HENT stillt till banken i form av att banken
har panter i varulager, kundfordringar samt 6vriga rorelsetillgangar.

Eventualforpliktelser forekommer som ett led i koncernens normala
affarsverksamhet, bland annat fér fullgérande av olika kontraktsenliga
ataganden. Ingen indikation finns vid arsskiftet att eventualférpliktelser
kommer att medféra nagon betalning. Av eventualférpliktelser om 2 953
MSEK star HENT for 2 245 MSEK, airteam fér 271 MSEK och Bisnode
for 148 MSEK. Av HENTSs eventualforpliktelser avser 1 772 MSEK
moderbolagsgarantier som bolaget har stallt till kunder/leverantorer
som sdkerhet att HENTs dotterbolag uppfyller sina kontraktsforplik-
telser och 473 MSEK sakerhet stillt till bank. Bisnodes eventualforplik-
telser avser bankgarantier for lokalhyror i dotterféretagen. Airteams
eventualforpliktelser har uppstatt vid ingéng av projektkontrakt dar
bolaget stdller garanti i férhallande till kontraktsunderlaget.

Moderbolaget

Moderbolaget har inte nagra stillda sakerheter. Moderbolaget har
eventualforpliktelser till dotter- och intresseféretag uppgaende till 603
MSEK (358). Moderbolaget garanterar att Medcro Intressenter AB och
Outdoor Intressenter AB fullfoljer sina ataganden i samband med for-
varvet av TFS respektive forvarvet av Oase Outdoors. Moderbolaget
garanterar dven att Sophion Holding AB samt EMaint AB fullféljer sina
ataganden i samband med férsiljning av Sophion Bioscience respektive
forsaljning av Euromaint.
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Not 28 Narstaenderelationer

Transaktioner med nérstaende sker pa marknadsmassiga villkor.

Moderbolaget
Moderbolaget har en nirstaenderelation med sina koncernféretag,
for mer information se not 29. Moderbolaget har inte nagra stallda
sakerheter. Moderbolaget har eventualforpliktelser till dotter- och
intresseforetag uppgaende till 603 MSEK (358). Moderbolaget har
lamnat en kapitalgaranti avseende upplaning i TFS. Darutéver garan-
terar moderbolaget att Medcro Intressenter AB och Outdoor Intres-
senter AB fullféljer sina ataganden i samband med férvarvet av TFS
respektive forvarvet av Oase Outdoors. Moderbolaget garanterar
aven att Sophion Holding AB samt EMaint AB fullféljer sina ataganden
i samband med forsaljning av Sophion Bioscience respektive forsalj-
ning av Euromaint.

Nedan redovisas moderbolagets transaktioner gentemot dotter-
och intresseforetag for aret samt moderbolagets balansposter mot
dotter- och intresseféretag vid utgangen av aret.

Finansiella Ovriga Kapital-

MSEK intdkter intdkter tillskott Utdelning
2018 4 5 120 114
2017 6 316 572

Eventual-
MSEK Fordran Avsittning Skuld forpliktelse
2018-12-31 10 135 606 603
2017-12-31 15 112 1569 358

Ratos har under aret tillfért 20 MSEK till Diab och 100 MSEK till Kvdbil.

Transaktioner med nyckelpersoner

i ledande stillning

Ersattning till ledande befattningshavare och styrelseledamoter framgar
av not 7.
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Not 29 Andelar i koncernforetag

Moderbolaget

MSEK 2018 2017
Ackumulerade anskaffningsvarden vid drets bérjan 13180 13952
Investerat 157 473
Aterbetalt aktiedgartillskott -19
Likviderat -1 401 -723
Dotterbolag forsatt i konkurs -503
Vid arets slut 11 936 13 180
Ackumulerade nedskrivningar vid arets borjan -4 913 -4 885
Likviderat 744 2
Dotterforetag forsatt i konkurs 503
Arets nedskrivning -836 -533
Vid arets slut -5 005 -4 913
Virde enligt balansrdkning 6 931 8 267

Utifran den nedskrivningsprovning som Ratos arligen gor, se not 11,
utvarderas dven eventuellt nedskrivningsbehov pa det redovisade vardet
av andelar i koncernféretag. Under 2018 har moderbolaget skrivit ner det
redovisade vardet pa tva bolag, EMaint AB 26 MSEK (50) och Blomster
Intressenter AB 810 MSEK.
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Dotterforetag, org nr, site

Antal

Agd

MSEK aktier andel, % 2018-12-31 2017-12-31 Bolag Agd andel , %
Direktigda bolag
Bisnode Business Information Group AB, 556681-5725, Stockholm 84263 330 70 1897 1897
Agarbolag till portféljbolag
Blomster Intressenter AB, 559077-8675, Stockholm 50000 100 576 1386 Plantasjen® 97
HL Intressenter AB, 556809-4402, Stockholm 50000 100 566 566 HL Display® 96
Kelly Intressenter 1 AB, 556826-5705, Stockholm 50000 100 344 244 Kvdbil 100
Kompositkarnan Foérvaltning AB, 556777-2271, Stockholm 100 000 100 710 670 Diab 96
Medcro Holding AB, 559026-2019, Stockholm 50 000 100 259 259 TFS* 60
Miehdnort AB, 556801-4731, Stockholm 100 000 100 313 313 HENT 73
NCS Intressenter AB, 556801-8435, Stockholm 100 000 100 805 802 Aibel? 32
Noiro Holding AB, 556993-7104, Stockholm 50000 100 462 462 LEDIL 66
Outdoor Intressenter AB, 559067-2456, Stockholm 50 000 100 162 162 Oase Outdoors? 79
Speed Group Intressenter AB, 556801-8419, Stockholm 100 000 100 286 286 Speed Group 70
Vento Intressenter AB, 559052-2057, Stockholm 50 000 100 335 335 airteam 70
Direktigda 6vriga dotterforetag
Aalborg Fastigheter Intressenter ApS, 32318746, Aalborg, Danmark ? 24
AHI Intressenter AB, 556726-7744, Stockholm ? 0
Alube Network AB, 556925-9376, Stockholm? 285
Aneres Properties AB, 559030-0967, Stockholm? 348
EMaint AB, 556731-5378, Stockholm 100 000 100 34 34
GS Intressenter AB, 559067-2415, Stockholm 50000 100 160 160 Gudrun Sjédén Group "
Kamin Intressenter AB, 556801-8427, Stockholm® 100 000 100 4 4 Jotul?
Quartzin Intressenter AB , 556835-3824, Stockholm 50000 100 23 23
Ratos Fastighets AB, 556308-3863, Stockholm 50000 100 6 6
! Avyttrades under dret 6931 8267
2 NCS Intressenter AB dger 64% av aktierna i NCS Invest AB ddr resterande 36% av aktierna dgs av Sjdtte AP-fonden. NCS Invest i sin tur dger 49% av aktierna i Aibel.
Ratos direkta dgarandel i Aibel uppgar ddrmed till 32%.

3 Likviderat under dret
4 Medcro Holding AB dger 100% av aktierna i Medcro Intressenter AB som i sin tur dger 60% av aktierna i TFS
* Agd andel avser stamaktier.
9 Bolaget befinner sig under likvidation.
Not 30 Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2018 2017 2018 2017
Erhallen utdelning 2 2 2 2
Erhallen ranta 10 25 0 0
Erlagd rdanta -301 -330
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet Koncernen Moderbolaget
MSEK 2018 2017 2018 2017
Andel av resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 171 -19
Utdelning 2 0 -398
Realisationsresultat -140 -720 -614 -1 622
Av- och nedskrivningar av tillgdngar 1167 1163 840 533
Orealiserade kursdifferenser -2 13 -6 -12
Avsittningar med mera 187 85 34 31
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 1042 522 254 -1 463
Likvida medel Koncernen Moderbolaget
MSEK 2018 2017 2018 2017
Kassa, bank 3404 3881 1734 2226
Likvida medel 3 404 3 881 1734 2226
Ej utnyttjad kreditfacilitet
Ej utnyttjad kreditfacilitet uppgér fér koncernen till 2 007 MSEK (4 265) och fér moderbolaget till 1 000 MSEK (2 200).
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Avyttrade féretag — koncernen "

Forvdrvade foretag — koncernen

MSEK 2018 2017 MSEK 2018 2017
Immateriella anldggningstillgangar 221 908 Immateriella anldaggningstillgangar 38 15
Materiella anlaggningstillgangar 154 126 Materiella anlaggningstillgangar 9
Finansiella anldggningstillgangar 139 12 Finansiella anlaggningstillgangar
Uppskjuten skattefordran 1 64 Uppskjuten skattefordran 4
Varulager 179 226 Varulager "
Kortfristiga fordringar 120 246 Kortfristiga fordringar 33 64
Likvida medel 101 136 Likvida medel 12 20
Tillgdngar som innehas for férsiljning 485 Summa tillgangar 97 123
S tillga 916 2204
umma tiflgangar Innehav utan bestimmande inflytande
Innehav utan bestimmande inflytande 6 120 Uppskjuten skatteskuld 4
Léngfristiga skulder och avsittningar 629 836 Kortfristiga skulder och avsattningar 43 80
Kortfristiga skulder och avsattningar 179 428 Summa skulder 51 84
S‘I‘<ul<‘j'er"h'éir'1f<'jrliga till Tillgangar som innehas Netto identifierbara tillgangar och skulder 46 39
for forsdljning 485 ]
Summa skulder 815 1868 Goodwil = 124
o Overford ersittning 103 163
Forsaljningspris 195 843 .
Aves Avgar:
r:
V\%in d tilliggskapeskill 2 2 sdljrevers >
tikorad tillaggskopeskiling i Avsittning villkorad kopeskilling -10
Likvida medel i den avyttrade Likvid del i den forvirvad
verksamheten -101 -136 fivida medeliden forvarvade
. - — verksamheten -12 -20
Paverkan pa koncernens likvida medel 92 709 . . -
Utbetald villkorad képeskilling 6 222
" Inkluderar dven GS-Hydro som férsattes i konkurs under 2017. Paverkan Pﬁ koncernens likvida medel 82 365
Fordndringar av skulder hinférliga till finansieringsverksamheten - koncernen
Kassaflode Ej kassaflodespaverkande fordandringar
Ingaende F6rvirvade Utgaende
balans Upptagna Amortering och avytt- Omklas- Valutakurs- Ovriga fér- balans
MSEK 2017-01-01 lan avlan rade foretag sificering  foérindring &ndringar 2017-12-31
Skulder till kreditinstitut langfristigt 6178 478 -667 -816 -216 -88 36 4906
Skulder till kreditinstitut kortfristigt 1192 169 -526 -120 215 6 18 954
Finansiell leasing 736 0 -30 -10 1 -6 6 698
Ovriga rintebirande skulder 75 15 -6 0 204 2 -10 280
Totala skulder fran
finansieringsverksamheten 8 181 662 -1228 -947 205 -87 51 6838
Kassaflode Ej kassaflodespaverkande fordandringar
Ingaende Upp- Amor- Inbetald Aterkop/ Forvirvade Valuta- Ovriga Utgiende
balans tagna tering options- slutreglering och avytt- Omklas- kurs- foriand- balans
MSEK 2018-01-01 lan avlin premie optioner rade foretag sificering  fordndring ringar 2018-12-31
Skulder till kreditinstitut
langfristigt 4906 1172 -189 -515 -1481 98 19 4009
Skulder till kreditinstitut
kortfristigt 954 1262 -2195 -24 1481 35 14 1528
Finansiell leasing 698 -31 -2 0 15 3 683
Konvertibelt forlagslan 18 -2 0 16
Ovriga rintebirande skulder” 280 90 -90 7 -10 6 2 285
Totala skulder fran
finansieringsverksamheten 6838 2542 -2506 7 -10 -541 -2 154 38 6520

) Utbver ovan ingdr dven tillaggsképeskillingar pd 9 MSEK i 6vriga rdntebdrande skulder som totalt uppgar till 294 MSEK.
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Not 31 Viktiga uppskattningar
och bedomningar

Ratos finansiella rapporter dr upprattade i enlighet med IFRS. Detta
kraver att foretagsledningen gér bedomningar, uppskattningar och an-
taganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och
de redovisade beloppen av tillgdngar, skulder, intdkter och kostnader.
Uppskattningar och bedémningar baseras pa historiska erfarenheter,
extern information och antaganden som foretagsledningen anser vara
rimliga under gillande omstdndigheter. Férandrade antaganden kan
leda till justeringar av redovisade varden och det verkliga utfallet kan
komma att avvika fran gjorda uppskattningar och bedémningar.

Inom ramen for IFRS kan i vissa fall val géras mellan olika principer.
Val av princip kraver i vissa fall att ledningen gér bedémningar av vilken
princip som ger den mest réttvisande bilden av Ratos verksamhet.

Utvecklingen inom redovisningsomradet och valet av principer
diskuteras dven i Ratos revisionsutskott.

Nedan foljer viktiga kallor till osakerheter i uppskattningar.

Viktiga kdllor till osikerhet i uppskattningar
Virdet pa dotter- och intresseféretag inklusive goodwill provas arligen
genom att berdkna ett dtervinningsvirde, dvs det hogsta av ett nyttjan-
devdrde och verkligt virde med avdrag for férsiljningskostnader, for-
respektive bolag. Berdkning av dessa varden kréver att flera antaganden
om framtida forhallanden och uppskattningar av parametrar gors,
sasom vinstmultiplar och framtida |l6nsamhetsniva. En beskrivning av
tillvagagangssattet aterfinns i not 11. Framtida handelser och ny infor-
mation kan forandra dessa bedémningar och uppskattningar.

Not 32 Avtalstillgdngar och
avtalsskulder

MSEK 2018 2017
Avtalstillgangar

Entreprenadkontrakt 0
Ovriga avtalstillgngar 12
Summa langfristiga avtalstillgangar 0 13
Entreprenadkontrakt 306 153
Ovriga avtalstillgangar 232 151
Summa kortfristiga avtalstillgangar 539 304

Avtalsskulder

Entreprenadkontrakt 38
Ovriga avtalsskulder 24 14
Summa langfristiga avtalsskulder 24 51
Entreprenadkontrakt 253 176
Ovriga avtalsskulder 1015 794
Summa kortfristiga avtalsskulder 1267 970

Tidpunkt for intdktféring av
langfristiga avtalsskulder

Ovriga avtalsskulder

Inom 1-3 ar 23 12
Efter 3 ar 1 2
24 14
Entreprenadkontrakt
Inom 1-3 ar 38
Efter 3 ar
0 38

Avtalsskulder intiktsforda under aret
som inkluderades i ingaende balans

Entreprenadkontrakt 137 391
Ovriga avtalsskulder 610 654
747 1045

Orderstock
Av Ratos fem omsittningsmassigt storsta dotterféretag sa har HENT
per 2018-12-31 en orderstock uppgéende till 13,4 miljarder NOK
(11 miljarder NOK per 2017-12-31). 45% av orderstocken bedéms
intdaktsforas under 2020-2022. Resten av orderstocken bedéms
intaktsforas under 2019. Bisnode har en orderstock pa 0,3 miljarder
SEK, varv 0,2 férvantas intdktsforas under 2019.

Orderstock hanforliga till dvriga tre dotterforetag (Diab, HL
Display och Plantasjen) éverstiger inte 12 manader.

Visentliga forandringar i avtalstillgangar och avtalsskulder
Av férandring av kortfristiga avtalstillgdngar hanforliga till entrepre-
nadkontrakt om 153 MSEK avser ca 150 MSEK HENT och beror pa att
bolaget vuxit.

Av férandring av vriga kortfristiga avtalsskulder om 220 MSEK ar
175 MSEK hanférliga till TFS.

Forlustreserv avtalstillgangar

Avtalstillgdngar ar inom tillampningsomradet for modellen for forvan-
tade kreditférluster. Se not 25 avsnittet om kreditrisk for beskrivning
och berakning av kreditférlustreserv.
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forts. Not 32

Entreprenadavtal

Entreprenaduppdrag intdktsfors i takt med upparbetning av projekten
enligt IFRS 15. Se not 1, Redovisningsprinciper och not 3, Intdkternas
fordelning.

Resultatrikningen

MSEK 2018 2017
Upparbetade intakter 9312 8086
Nettoresultat 877 1017

Rapport 6ver finansiell stillning
Fordringar pa bestillare av uppdrag enligt entreprenadavtal

MSEK 2018 2017
Upparbetade intdkter 10 243 5636
Fakturering -9 937 -5 476

306 161
Varav kortfristiga fordringar 306 161

Skulder till bestdllare av uppdrag enligt entreprenadavtal

MSEK 2018 2017
Fakturering -14223 -19 844
Upparbetad intdkt 13 458 19 289

-765 -556
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Not 33 Handelser efter balansdagen

Ratos dotterbolag airteam forvarvar Creovent AB (Creovent) och
Thorszelius Ventilation & Service AB (Thorszelius), ledande installato-
rer av klimat- och ventilationslsningar i Stockholms- och Uppsalaregio-
nen. Proforma uppgick omsattningen 2017 for de bada bolagen till cirka
235 MSEK och operativ EBITA till 24 MSEK. Forvarvet har slutforts i
februari 2019.

Ratos har férvdrvat resterande aktier (40%) i dotterbolaget Trial
Form Support International AB (TFS) av deldgaren och grundaren
Daniel Spasic till ett aktievarde om 11 MEUR. Ratos dgande uppgar
efter forvarvet till 100%.

| januari genomférde Ratos férdandringar i ledningsgruppen samt
investeringsorganisationen. Férandringen innebdr att tva personer
lamnar sina anstallningar.

Kapitaltillskott till Plantasjen om 200 MNOK genomfért i januari
2019.



Not 34 Uppgifter om moderbolaget

Ratos AB ar ett publikt svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm. Koncernredovisningen fér 2018 bestar av moderbolaget och dess kon-
Moderbolagets aktier dr registrerade pa Nasdaq Stockholm. Adressen cernféretag. | koncernen ingar dven dgd andel av investeringar redovisade
till huvudkontoret dr Box 1661, 111 96 Stockholm och beséksadressen dr enligt kapitalandelsmetoden.

Drottninggatan 2.

Styrelsens och verkstillande direkt6rens intygande

Koncernredovisningen respektive drsredovisningen har upprittats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i Europa-
parlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder respektive
god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och moderbolagets stdllning och resultat. Férvaltningsberattelsen for koncernen
respektive moderbolaget ger en rdttvisande oversikt éver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 2 april 2019

Per-Olof Soderberg

Ordférande
“7
Ulla Litzén Annette Sadolin
Styrelseledamot Styrelseledamot

b Sy - Do St

Karsten Slotte Jan Soderberg
Styrelseledamot Styrelseledamot
— s —

Jonas Wistrém
Styrelseledamot,
Verkstdllande direktor

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den 2 april 2019. Koncernens resultatrdkning och rapport éver
finansiell stéllning samt moderbolagets resultat- och balansréakning blir foremal for faststallelse pa arsstamman den 8 maj 2019.

Var revisionsberittelse har lamnats den 2 april 2019
PricewaterhouseCoopers AB

Peter Clemedtson Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Ratos AB (publ), org.nr 556008-3585

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Ratos AB (publ) for ar 2018 med undantag fér bolagsstyrningsrap-
porten pa sidorna 47-55. Bolagets arsredovisning och koncernredovis-
ning ingar pa sidorna 42-117 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovis-
ningen upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enii alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stallning per den 31 december 2018 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enii alla
vasentliga avseenden rdttvisande bild av koncernens finansiella stéllning
per den 31 december 2018 och av dess finansiella resultat och kassa-
flode for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden
omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 47-55. Forvaltnings-
berittelsen dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovisning-
ens Ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststaller resultatrakningen
och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Véra uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen ar forenliga med innehallet i den kompletterande rapport
som har dverldmnats till moderbolagets och koncernens revisionsut-
skott i enlighet med revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhal-
lande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat pa var basta kunskap och évertygelse, inga
forbjudna tjanster som avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel
5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i forekommande fall,
dess moderforetag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.
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Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Ratos ar ett investeringsbolag som forvérvar, utvecklar och siljer nord-
iska bolag. Vid utgdngen av aret hade Ratos 12 innehav vilka verkar inom
olika branscher med olika risker. Innehavens bidrag till koncernens eget
kapital varierar mellan ca 2-25%. Dessa faktorer bidrar till en risk-
spridning vilken reducerar risken avseende uppkomsten av vasentliga
felaktigheter i koncernredovisningen.

Vi utformade vér revision genom att faststalla vasentlighetniva och
beddma risken for vdsentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna.
Vi beaktade sarskilt de omraden dér verkstallande direktdren och
styrelsen gjort subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovis-
ningsmassiga uppskattningar som har gjorts med utgangspunkt fran
antaganden och prognoser om framtida handelser, vilka till sin natur
ar osdkra. Liksom vid alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att
styrelsen och verkstillande direktéren asidosatter den interna kontrol-
len, och bland annat 6vervéagt om det finns beldgg for systematiska
avvikelser som givit upphov till risk for vasentliga felaktigheter till féljd
av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for utféra en andamalsenlig granskning
i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rapporterna som helhet,
med hdnsyn tagen till koncernens struktur, redovisningsprocesser och
kontroller samt den bransch i vilken koncernen verkar.

| koncernrevisionen faststillde vi revisionsriskerna ur ett koncern-
perspektiv. Vi har, i koncernrevisionen, fokuserat pa verksamheten i
moderbolaget, vilken inkluderar nedskrivningsprévning, och de mest
vasentliga innehaven och darutdver har 6vriga innehav varit foremal for
vissa granskningsatgarder.

Som en del i vart arbete har vi ocksa utfardat granskningsinstruk-
tioner och inhdmtat skriftlig rapportering fran innehavsrevisorerna. Vi
har dven haft samtal med samt besokt utvalda revisorer och innehavs-
bolag for att kunna dra slutsatsen att tillrackliga och andamélsenliga
revisionsbevis inhamtats.

Vésentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedémning av
vasentlighet. En revision utformas for att uppna en rimlig grad av siker-
het om huruvida de finansiella rapporterna innehaller nagra vasentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till f6ljd av oegentligheter eller
fel. De betraktas som vasentliga om enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anviandarna fattar
med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdéme faststallde vi vissa kvantitativa
vésentlighetstal, daribland for den finansiella rapportering som helhet.
Med hjilp av dessa och kvalitativa évervaganden faststallde vi revisio-
nens inriktning och omfattning och vara granskningsatgarders karaktar,
tidpunkt och omfattning, samt att bedoma effekten av enskilda och
sammantagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.



Sirskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen fér den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart stall-
ningstagande till, arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa omraden.

Vdrdering av goodwill, respektive andelar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden

Ratos innehav vid utgangen av aret utgors av 11 dotterbolag och ett
intressebolag, ddr vart och ett utgér en kassagenererande enhet. Till
dotterbolagen har goodwill om 11 274 miljoner SEK allokerats, och de
redovisade kapitalandelarna uppgar till 1092 miljoner SEK vid utgangen
av aret. Goodwill och andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden
ar en betydande del av koncernens balansomslutning som uppgar till
24 803 miljoner SEK.

Virdet pa goodwill samt kapitalandelar provas arligen for nedskriv-
ning. Prévningen, och dirmed redovisade virden dr beroende av sty-
relsens och ledningens bedémningar och antaganden om bl.a. tillvaxt,
framtida I6nsamhet, diskonteringsranta och vinstmultiplar. Framtida
handelser och ny information kan férandra dessa bedomningar och
uppskattningar och det ar darfor sarskilt viktigt for foretagsledningen
att I6pande utvardera om vardet pa den redovisade goodwillen
respektive kapitalandelarna kan motiveras med beaktande av gjorda
antaganden.

Ovan sammantaget med att vissa av innehaven verkar i utmanande
marknadsforhallanden gor att vi bedomt vardering av goodwill och
andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden som det mest betydel-
sefulla omradet for var revision.

Vi har i var revision fokuserat granskningen pa de innehav dar skillnaden
mellan bokfért varde och atervinningsvarde ar begransat.

Vi har med hjélp av varderingsspecialister genomfort ett antal
granskningsatgarder for att verifiera att de nedskrivningsprovningar
som Ratos utfort dr baserade pa vedertagna varderingsmetoder,
matematiskt korrekta och baserade pa rimliga antaganden fér framtida
kassafloden, tillvaxt och diskonteringsrantor.

Vara revisionsatgirder har innefattat granskning av bolagets prog-
noser dar vi bedémt rimligheten i dessa baserat pa historiska utfall och
marknadsutsikter. Vi har ocksa diskuterat varderingen med bolagsan-
svariga inom Ratos och utmanat gjorda antaganden och bedémningar.

Vi har utvarderat kanslighetsanalyser for viktiga antaganden sasom
tillvdxt- och vinstmarginalantaganden samt utvarderat andamalsenlig-
heten av den jamforelsegrupp som anvants vid multipelvardering och
jamfért denna mot oberoende kallor.

Vi har ocksa utvarderat notupplysningarna i relation till reglernai
IAS 36 och IAS 1.

Se drsredovisningen not 11 — Immateriella anldggningstillgdngar samt not 13 Andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Annan information dn arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information an arsredovis-
ningen, koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-41 och 121-
128. Det ar styrelsen och verkstdllande direktoren som har ansvaret for
denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen ar det vart ansvar att ldsa den information som identifie-
ras ovan och évervdga om informationen i visentlig utstrackning ar
oférenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i dvrigt inhamtat under
revisionen samt bedémer om informationen i évrigt verkar innehalla
vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
vasentlig felaktighet, dr vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar
Det dr styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen upprittas och att den ger
en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad giller kon-
cernredovisningen, enligt IFRS s som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstadllande direktéren ansvarar aven for den interna kontroll som de
bedémer ar nédvandig fér att uppratta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren fér bedémningen
av bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De
upplyser, nér sa ar tillimpligt, om férhallanden som kan paverka férmagan
att fortsdtta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verk-
stallande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamhe-
ten eller inte har nagot realistiskt alternativ &n att géra ndgot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i &vrigt, bland annat évervaka bolagets finansiella
rapportering.
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Revisorns ansvar

Véra mal ar att uppnd en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehéller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, och att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalan-
den. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ar ingen garanti
for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsté pa grund av oegentligheter eller fel och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsre-
dovisningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsre-
dovisningen och koncernredovisningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna
beskrivning ar en del av revisionsberittelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar
Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande direktorens
forvaltning for Ratos AB (publ) fér ar 2018 samt av forslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstal-
lande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dar
oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta
bland annat en bedémning av om utdelningen &r forsvarlig med hansyn till
de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker stéller pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortldpande
bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse
att bolagets organisation dr utformad sa att bokforingen, medelsférvalt-

ningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i dvrigt kontrolleras
pa ett betryggande sdtt. Den verkstallande direktdren ska skota den
|6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de atgarder som ar nédvéndiga for att bolagets bokfo-
ring ska fullgéras i Gverensstaimmelse med lag och for att medelsforvalt-
ningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mél betriffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren i nagot vésentligt avseende:

foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget

pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betréffande revisionen av férslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och dirmed vart uttalande om detta, dr att med rimlig
grad av sdakerhet bedéma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptacka atgirder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
forvaltningen finns pa Revisorsnamndens webbplats: www.revisors-
inspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning dr en del av
revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 47-55 och for att den dr upprittad i enlighet med &rsredovis-
ningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revi-
sorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att var
granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards on Auditing och god revi-
sionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for véra uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet
med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2—6 arsredovisningslagen samt
7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar forenliga med arsredovisningens
och koncernredovisningens &vriga delar samt dr i Gverensstimmelse
med arsredovisningslagen.

PricewaterhouseCoopers AB, Stockholm, utsags till Ratos AB
(publ) revisor av bolagsstamman den 3 maj 2018 och har varit bolagets
revisor sedan 18 april 2012.

Stockholm den 2 april 2019
PricewaterhouseCoopers AB

Peter Clemedtson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor



Ytterligare information

RATAOS

Femarsoversikt, koncernen 122
Definitioner 123
GRI-index 124
Hallbarhetsrapport 126
Aktiedgarinformation 128

Ratos arsredovisning 2018 121



Femarsoversikt, koncernen

2018 2017 2016 2015 2014
Nyckeltal ¥
Resultat per stamaktie fére utspadning, SEK -1,40 0,72 -1,79 1,29 3,22
Utdelning per A- och B-aktie, SEK 0,502 2,00 2,00 3,25 3,25
Utdelning per C-aktie (preferensaktie), SEK 120 100 100
Direktavkastning, % 2,1% 5,6 4.6 6,7 6,9
Totalavkastning, % -30 -13 -6 9 -15
Borskurs vid arets slut, SEK 23,28 35,84 4314 48,83 47,07
Eget kapital per aktie, 31 december, SEK ? 27 30 31 36 39
Eget kapital, MSEK © 8701 9 660 11283 12 882 14 027
Avkastning pa eget kapital, % -5 3 -4 4 8
Soliditet, % 43 46 45 47 46
Genomsnittligt antal stamaktier fére utspadning 319014 634 319014634 319014 428 319012617 319009 126
Utestaende antal A-, B- och C-aktier ® 319 014 634 319014634 319722042 319753436 319839789
Resultatriakning, MSEK
Resultat/resultatandelar fran bolag 604 679 295 664 392
Realisationsresultat vid forsaljning av bolag 62 596 1672 1101 1390
Nedskrivning, bolag samt resultat konkurs -600 -482 -2 504 -565 -250
Resultat fran bolag 66 792 -538 1200 1532
Intakter och kostnader i moderbolaget och centrala bolag -135 -134 -353 -308 -165
Koncernens resultat fore skatt -69 658 -890 892 1367
Skatt -193 -251 -180 216 -238
Koncernens resultat efter skatt -262 407 -1 071 676 1129
Resultat hanforligt till moderbolagets dgare -448 268 -500 496 1109
Rapport over finansiell stillning, MSEK
Immateriella anlaggningstillgdngar 13 035 13 424 14 834 14 293 16 917
Materiella anlaggningstillgangar 1586 1827 1970 1789 2744
Finansiella anlaggningstillgangar 1213 1323 2372 2522 4133
Uppskjutna skattefordringar 486 478 594 490 559
Omsittningstillgangar 8483 8270 10 034 13529 12353
Tillgangar 24 803 25323 29 805 32623 36 706
Eget kapital 10 630 11 546 13286 15302 17 009
Avsittningar 1250 1204 1139 1160 1091
Uppskjutna skatteskulder 429 500 501 392 434
Réantebarande skulder 6529 6838 8181 81232 10 263
Ej rantebarande skulder 5965 5235 6 696 7538 7909
Eget kapital och skulder 24 803 25323 29 805 32623 36 706

Om inget annat anges avses B-aktien.

Féreslagen ordinarie utdelning.

w

Eget kapital hdnforligt till moderbolagets dgare, dividerat med antal utestdende stamaktier vid periodens slut.
2014-2016 har justerats for utestdende preferenskapital. Samtliga preferensaktier har losts in vid utgangen av 2017.

*

Hanfarligt till moderbolagets dgare.

Cl

Samtliga C-aktier har 6sts in vid utgdngen av 2017.
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Definrtioner

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat hanforligt till moderbolagets dgare dividerat med
genomsnittligt eget kapital hanforligt till moderbolagets agare.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat fére rantekostnader och skatt i procent av genomsnittligt
sysselsatt kapital.

Direktavkastning
Utdelning pa stamaktien i procent av B-aktiens borskurs.

EBIT
Resultat fore finansnetto och skatt (Earnings Before Interest and Tax).

EBITA

Rorelseresultat fore nedskrivning av goodwill samt av- och nedskriv-
ningar av andra immateriella tillgdngar som uppkommit i samband med
foretagsforvarv och darmed likstéllda transaktioner (Earnings Before
Interest, Tax and Amortisation).

EBITA-marginal
EBITA i procent av nettoomsattningen.

EBITDA
Resultat fére av- och nedskrivningar (Earnings Before Interest, Tax,
Depreciation and Amortisation).

EBT
Resultat fore skatt (Earnings Before Tax).

EBT-marginal
EBT i procent av nettoomsattningen.

Eget kapital per aktie

Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare med avdrag for ute-
staende preferenskapital dividerat med utestaende antal stamaktier
vid periodens slut.

Enterprise value
Marknadsvardet pé aktierna plus rantebarande nettoskuld.

Koncernmissigt virde

Koncernens andel av bolagets eget kapital, eventuella kvarvarande
koncernmassiga over- och undervirden reducerat med eventuella
internvinster. Darutéver inkluderas aktiedgarlan och kapitaliserade
rantor pa dessa.

Omsittningshastighet
Antal omsatta B-aktier under ett ar i férhallande till totalt antal
utestaende B-aktier.

Operativ EBITA
EBITA med avdrag for jamférelsestérande poster.

Operativ EBITA-marginal
Operativ EBITA i procent av nettoomsattningen.

P/E-tal
Borskurs for B-aktien i forhallande till resultat per aktie.

* Om inget annat anges avses B-aktien.

Portféljens nyckeltal

Nedanstaende nyckeltal presenteras fér Ratos bolagsportfolj, bade

med bolagen inkluderade i sin helhet (100%), oavsett Ratos dgarandel,

samt justerat for Ratos dgarandel i respektive bolag.

* Portféliens nettoomsdttning — Nettoomsattning for hela innevarande

period samt jamférelseperioder, i bolag som ingar i portfoljen vid

rapportperiodens utging.

Portféljens EBITA — Rérelseresultat for hela innevarande period samt

jamforelseperioder, i bolag som ingar i portféljen vid rapportperio-

dens utgang, fére nedskrivning av goodwill samt av- och nedskriv-

ningar av andra immateriella tillgangar som uppkommit i samband

med foretagsforvarv och darmed likstéllda transaktioner.

Portféljens operativa EBITA — Portfoljens EBITA enligt definition ovan,

justerat for jamforelsestorande poster.

Portféljens operativa EBITA-marginal — Portfoljens operativa EBITA i

procent av portféljens nettoomsattning.

* Jdmférelsestérande poster — Resultatposter som har betydande

inverkan pa resultatet i bolaget, och om de ej lyfts fram férsvarar

forstaelsen for bolagets underliggande operativa utveckling och/eller

vardering.

Rérelsens kassaflide — Kassaflode fran rorelsen, exklusive betald

skatt och betalda rantor, inklusive kassafléde fran investeringar och

avyttringar avimmateriella respektive materiella anldggningstillgangar.

* Aggregerad skuldsdttningskvot, inklusive moderbolaget — Portfoljens
totala Réntebdrande nettoskuld, justerat for Ratos dgarandelar, inklu-
sive likvida medel i moderbolaget dividerat med Portféljens EBITDA
rullande tolv méanader, justerat for Ratos agarandelar, inklusive
EBITDA rullande tolv manader i moderbolaget.

.

Resultat per aktie fore utspadning

Periodens resultat hanférligt till moderbolagets dgare med avdrag for
periodens utdelning pa preferensaktier dividerat med genomsnittligt
antal utestaende stamaktier.

Resultat per aktie efter utspadning

Berakningen av resultat per aktie fore utspadning baseras pa arets
resultat i koncernen hinférligt till moderbolagets dgare och pé det
vagda genomsnittliga antalet aktier utestaende under aret.

Vid berdkningen av resultat per aktie efter utspadning justeras resulta-
tet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn till effekter av
potentiella stamaktier, vilka under rapporterade perioder hérror fran
konvertibla skuldebrev och optioner utgivna till anstallda. Utspadning
fran konvertibla skuldebrev beraknas genom att 6ka antalet aktier
med det totala antalet aktier som konvertiblerna motsvarar och 6ka
resultatet med den redovisade rantekostnaden efter skatt. Potentiella
stamaktier ses som utspddande endast under perioder da det leder till
en lagre vinst eller stérre forlust per aktie.

Rantebdrande nettoskuld
Rantebdrande skulder samt pensionsavsattningar minus rantebarande
tillgdngar och likvida medel.

Skuldsdttningsgrad
Rantebarande skulder i forhallande till eget kapital.

Soliditet
Redovisat eget kapital i procent av balansomslutningen. | eget kapital
inrdknas innehav utan bestimmande inflytande.

Sysselsatt kapital
Balansomslutningen minus rantefria skulder.

Totalavkastning
B-aktiens kursutveckling inklusive aterinvesterad utdelning pa stam-
aktierna.
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GRI-Index

Ratos héllbarhetsredovisning avser kalender aret 2018. Siffrorna som
redovisas ar fran 1/1/2018 - 31/12/2018 om inget annat anges. Denna
rapport har upprittats i enlighet med GRI Standards niva Core. Detta
ar Ratos fjarde hallbarhetsredovisning enligt GRI och Ratos har for
avsikt att redovisa arligen.

GRI STANDARDS INDEX SEKTORTILLAGG FOR FINANS

Standard & Titel

Ratos undertecknande av FN:s Global Compact (UNGC) féljer att
Ratos arligen limnar en Communication on Progress (COP) som
redovisar arbetet med UNGCs 10 principer. COP-informationen ham-
tas i Ratos Arsredovisning 2018. Rapporteringen av Ratos visentliga
aspekter och amnesspecifika upplysningar ar i huvudsak avgransade till

Uppfylinad ® Helt  ® Delvis

UNGC Upp-
principer fyllnad

Kommentar

GRI 102: GENERAL DISCLOSURES 2016

Organisationsprofil

10241 Organisationens namn 3,128

102-2 Aktiviteter, varumarken, produkter och tjanster 3,26-27

102-3 Organisationens huvudkontor 128

102-4 Plats for verksamheten 1

102-5 Agarstruktur och féretagsform 42-45

102-6 Marknadsnarvaro 1,3,16-17,26-27

102-7 Organisationens storlek och omfattning 16,19, 26-27, 58-66

102-8 Information om anstallda och andra arbetstagare 21

102-9 Beskrivning av leverantorskedjan 18

102-10 Visentliga férandringar i organisationen och dess 1, 6-7, 42-45
leverantorskedja

102-11 Forsiktighetsprincipen 18

102-12 Externa initiativ 12

102-13 Medlemskap i organisationer 12

Strategi

102-14 Uttalande fran senior beslutsfattare 4-5

Etik och integritet

102-16 Organisationens virderingar, principer, standarder och 10, 12, 14-21
normer fér upptradande

Styrning

102-18 Styrningsstruktur 15, 47-55

Engagemang med intressenter

102-40 Lista 6ver intressentgrupper 13

102-41 Kollektivavtal 124

102-42 Grund fér identifiering och urval av intressenter 12

102-43 Tillvigagangssitt for intressentdialog 12,13

102-44 Huvudfragor och omraden som lyfts vid intressentdialoger 13

Redovisningsprofil

102-45 Affarsenheter inkluderade i den konsoliderade finansiella -
redovisningen

102-46 Process for att identifiera vasentliga aspekter och begrans- 12,13, 124
ningar

102-47 Lista pa vasentliga aspekter 12,13

102-48 Férklaringar till korrigeringar fran tidigare redovisningar 124

102-49 Férandringar i redovisning 12

102-50 Redovisningsperiod -

102-51 Datum for senast publicerad redovisning 124

102-52 Redovisningscykel =

102-53 Kontaktuppgifter for fragor om redovisning 124

102-54 Tillampningsniva enligt GRI Standards -
102-55 GRI-index 124-125
102-56 Externt bestyrkande -
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Ratos moderbolag. Styrningen av aspekterna samt indikatorerna 205-1 anges. Samtliga berakningar gillande milj6 ar baserade pa GHG Proto-

och FS10 omfattar bade moderbolaget och innehaven. kollet. Berdkningar som rér medarbetare utgar fran GRI:s modeller och
All berdkning kring energi och koldioxidutsldpp ar jamforelser alla data redovisas i det metriska systemet. All HR-data ar berdknad per
mellan de finansiella aren 2016 och 2018, basar for miljodata ar 2016. medarbetare.

Uppgifterna tillhandahélls av tredjepartsleverantérer, om inget annat

Uppfyllnad ® Helt  ® Delvis

VASENTLIGA ASPEKTER, STYRNING OCH AMNESSPECIFIKA UPPLYSNINGAR

8] [c]o Upp-

Standard Titel Kommentar Principer fyllnad
GRI 200 ECONOMIC STANDARD SERIES

GRI103: Styrning 2016 103-1-103-3 Styrning 12-18 10 [ J
GRI205: Antikorruption 2016 205-1 Verksamheter som bedémts avseende risk for korruption 17 10 [ ]
GRI205: Antikorruption 2016 205-3 Bekriftade fall av korruption och vidtagna atgirder 18 10 [ ]
GRI103: Styrning 2016 103-1-103-3 Styrning 12-16,18 8-9 [ J
GRI 305: Utslapp 2016 305-2 Indirekta (Scope 2) vaxthusgasutslapp 18,125 8 ([ J
GRI 305: Utslapp 2016 305-3 Andra indirekta (Scope 3) vixthusgasutslapp 18,125 8 [ J
GRI103: Styrning 2016 103-1 - 103-3 Styrning 12-16,18-21 1-6 [ J
GRI401: Anstillning 2016 401-3 Forildraledighet 21 Utelimnande: Behallandegrad 6 ([ J

ej rapporterat pga. begrans-
ningar i nuvarande system.

GRI404: Utbildning och 404-2 Program for att utveckla anstilldas kompetens och 19-21 6 [}
kompetensutveckling 2016 Svergangsprogram

GRI 404: Utbildning och 404-3 Andel anstillda som far regelbunden utvirdering av sin prestation 21 6 [
kompetensutveckling 2016 och karridrsutveckling

GRI405: Méngfald och lika 405-1 Méngfald inom styrelse, ledning och bland anstillda 21 6 [ ]
mojligheter 2016

GRI406: Icke-diskriminering 2016 406-1 Diskrimineringsfall och vidtagna atgarder 18 6 [ ]
GRI 419: Socioekonomisk 419-1 Fall av bristande efterlevnad av lagar och regler inom socialaoch 18 1-6,10 [ ]
efterlevnad 2016 ekonomiska omraden

GRI G4 SECTOR DISCLOSURES

GRI Financial Services FS6é Procent av portféljen uppdelat pa region, storlek och sektor 3,16-17,26-27 1-9 [ ]
GRI Financial Services FS10 Andel av portféljbolagen som organisationen har interagerat med ~ 15-17,19 1-9 [ J

gallande miljémissiga eller sociala fragor
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Hallbarhetsrapport

Ratos hallbarhetsrapport har upprattats i enlighet med GRI Stan-
dards: Core-alternativet och i linje med svensk lag avseende Foreta-
gens rapportering om hallbarhet och méangfaldspolicy i enlighet med
ARL 6 kap 10-14§§ samt 7 kap 31a-c§§. Rapporteringen inklusive indi-
katorer och datapunkter avser rakenskapsaret 2018 om inget annat
anges. Se daven GRI index sid 124-125 f6r beskrivning av redovisningen
och dess principer.

Ratos héllbarhetsrapport inkluderar beskrivning av strategi och
affarsmodell (sid 8-10), redogérelse for materiella hallbarhetsfragor i
egenskap av aktiv ansvarsfull dgare, inklusive policies och processer for
att hantera dessa, samt redovisning av resultat sid 12-18. En kortfattad
redogorelse for respektive portfoljbolags hallbarhetsarbete ar inklude-
rad i bolagsbeskrivningarna (sidorna 18-39). De hallbarhetsindikatorer
som redovisas for portféljbolagen utgdr ett urval av de viktigaste malen
kopplade till respektive bolags vasentliga héllbarhetsfragor.
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Majoritetsdgda storre portfoljbolag (dvs. bolag som sjalvstandigt
kvalificeras fér hallbarhetsrapportering i enlighet med EU-direktivet
sa som det inforts i nationell lagstiftning eller liknande) har i tillagg till
Ratos héllbarhetsrapport upprattat en egen hallbarhetsrapport enligt
GRI Standards och respektive bolags revisor har intygat att rapporten
uppfyller géllande lagkrav. Storre portféljbolag inkluderar Bisnode,
DIAB, HL Display, Plantasjen, Speed Group och TFS. Ratos intresse-
foretag Aibel har ocksa upprittat egna hallbarhetsrapporter i enlighet
med lagkrav. Portféljbolagens enskilda hallbarhetsrapporter kommer
aterfinnas pa Ratos hemsida under andra kvartalet 2019.



Revisorns yttrande avseende den
lagstadgade hallbarhetsrapporten

Till bolagsstaimman i Ratos AB (publ), org.nr 556008-3585

Uppdrag och ansvarsférdelning var granskning av hallbarhetsrapporten har en annan inriktning och en
Det ar styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten for ar vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfatt-
2018 pa sidorna 8-10, 12-39 samt 124-125 och for att den dr upprittad ning som en revision enligt International Standards on Auditing och

i enlighet med arsredovisningslagen. god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss

tillrdacklig grund fér vart uttalande.
Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevR 12 Revisorns Uttalande
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att En hallbarhetsrapport har upprittats.

Stockholm den 2 april 2019
PricewaterhouseCoopers AB

Peter Clemedtson Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Aktiedgarinformation

Arsstimma den 8 maj 2019
Arsstimma i Ratos AB (publ) hills onsdagen den 8 maj 2019 ki 14.00
pa Skandiascenen pa Cirkus, Djurgardsslatten 43-45, Stockholm.

Deltagande

Aktiedgare som dnskar delta i arsstimman ska
Dels vara inférd i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken
torsdagen den 2 maj 2019
Dels anmila sitt deltagande senast torsdagen den 2 maj 2019

Anmalan
Av miljohdnsyn och fér 6kad effektivisering genom anvandning av digi-
tala tjanster har Ratos i ar valt att inte skicka ut inbjudan till stimman
per post.
Anmilan om deltagande kan goras:
Via www.ratos.se
Per telefon 08-518 015 50 pa vardagar ki 9.00-16.00
Skriftligen under adress: Computershare AB, "Ratos arsstaimma 2019,
Box 610, 182 16 Danderyd

Vid anmailan uppges namn, person-/organisationsnummer, adress,
telefonnummer dagtid samt antal eventuella bitraden.

Forvaltarregistrerade aktier

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att fa
delta i stamman och utdva sin rostratt, tillfalligt inregistrera aktierna i
eget namn. Sadan registrering ska vara verkstalld hos Euroclear Sweden
AB senast torsdagen den 2 maj 2019. Det innebdr att aktiedgaren i god
tid fére denna dag maste underritta férvaltaren om detta.

Utdelning och avstimningsdag

Styrelsen foreslar en utdelning for rakenskapsaret 2018 om 0,50 SEK
per aktie (2,00) av serie A och serie B. Avstamningsdag for utdelningen
foreslas bli den 10 maj 2019 och utbetalning fran Euroclear Sweden
berdknas ske den 15 maj 2019.
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8 maj Arsstimma 2019

8 maj Delérsrapport jan-mars 2019
16 aug Delarsrapport jan-juni 2019
5 nov Delarsrapport jan-sept 2019

Rapporterna finns tillgangliga pa Ratos hemsida direkt efter
offentliggérandet och utges pa svenska och engelska. Arsredo-
visningen skickas per post till de aktiedgare som sa begar.

Bestéllning av information kan géras pa www.ratos.se eller via
post: Ratos AB

Box 1661

111 96 Stockholm

e-post: info@ratos.se

Aktiedgarkontakt

Helene Gustafsson
IR- och presschef
Tel: 08-700 17 00
e-post: info@ratos.se

Kontaktinformation

styrelse och valberedning

Ratos AB

Box 1661

111 96 Stockholm
e-post: info@ratos.se

Produktion: Ratos i samarbete med Wildeco Ekonomisk Information
Foto VD samt styrelse och organisation: Karl Nordlund

Tryck:  Atta.45, Jarfilla 2019

Papper: omslag Tom&Otto Silk,

inlaga Arctic Silk ymﬁwf
Ratos AB (publ) org nr 556008-3585 /////
This annual report is also available in English. ’, ool apiren
3041 0001 FSC® C023277

TRYCKSAK






RATAS

Drottninggatan 2 Box 1661 111 96 Stockholm
Tel 08-700 17 00 www.ratos.se Org nr 556008-3585





