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Innehavet i Capona avyttrat — exitvinst 195 Mkr
Refinansiering av Dahl frigjorde 928 Mkr
Resultat fore skatt 315 (397) Mkr

Vinst per aktie 2,83 kr (3,41)

Viktiga hdndelser
Under perioden har Ratos salt hela sitt innehav i Capona for sammanlagt 512 Mkr. Huvuddelen av
aktierna koptes av Choice Hotels Sweden. Den definitiva exitvinsten uppgar till 195 Mkr (preliminart
berdknad till 172 Mkr). | samband med affaren forvarvade Ratos 2 miljoner aktier i Choice Hotels
Scandinavia for 56 Mkr.

Vid arsskiftet 2002/03 skapades en ny kapitalstruktur i Dahl. Genom en refinansiering av dgarnas
innehav i Dahl frigjordes totalt 2,1 miljarder kronor. Ratos erhéll i februari en kontant utbetalning om
928 Mkr men dger fortfarande 41% i bolaget. Refinansieringen mojliggjordes av den mycket positiva
utvecklingen av Dahls kassaflode och verksamhet de senaste aren.

Giga Consulting salde sina verksamheter inom Windows infrastruktur och projektledning till
Martinsson. Giga Consulting redovisas fr 0 m andra kvartalet ej langre som ett innehav i Ratos portfol].
Antalet innehav uppgar darefter till 19.

Lindab fattade beslut om att etablera tillverkning i Tjeckien till foljd av vaxande efterfragan i centrala
och 6stra Europa. Den nya produktionsanlaggningen beraknas kunna vara i drift under ar 2004.

Efter perioden slut har Ratos erhallit en utdelning om 56 Mkr fran Arcorus.

Omvarld och marknad
Under det forsta halvaret 2003 fortsatte den globala konjunkturen sin dampade uppgang. Med hansyn
tagen till den exponering mot olika regioner och branscher som Ratos nuvarande kombination av
innehav har, fortsatte dock den avmattning som inleddes under slutet av det forsta kvartalet &ven in i
inledningen av kvartal tva. En viss aterhamtning noterades dock under framfor allt juni.

Den generella ekonomiska utvecklingen aterspeglades aven i den sammantagna resultatutvecklingen for
Ratos underliggande portfol;.

Den sammantagna omsattningen fér den vid periodens slut underliggande portfoljen 6kade med 1%
jamfort med forsta halvaret foregaende ar. Aven med hansyn tagen till Ratos olika dgarandelar tkade
omséttningen med 1%. Motsvarande foréndringssiffror for rorelseresultatet (EBITA = resultatet fore
finansnetto, skatt och goodwillavskrivningar) var -10% respektive -9%, medan resultatet fore skatt
(EBT) blev -15% respektive -3%.
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Huvuddelen av den negativa utvecklingen i portféljen under det andra kvartalet intréffade i april,
medan en utplaning pa 1ag niva skedde i maj och en aterhamtning noterades i juni.

Den positiva utvecklingen pa exitmarknaden forstarktes under arets sex forsta manader. Antalet
spontana intresseanmalningar for Ratos portfoljbolag var hogt och flera av de faktorer som dampat
aktiviteten de senaste ett a tva aren har patagligt forbéattrats.

Medan resultatutvecklingen i portfoljbolagen under det forsta halvaret kan betecknas som neutral — de
negativa forandringssiffrorna till trots laggs grunden for en god framtida utveckling genom de manga
forédndringsarbeten som bedrivs i bolagen — och exitmarknaden varit positiv, har arbetet med nya
forvarv inte resulterat i nagra avslut. Antalet forvarvsprocesser har dock varit stort och med en stor
kassa och stark finansiell situation kan Ratos agera nar ratt tillfalle uppstar.

Den tidigare l&mnade bedémningen att det sammantaget finns forutsattningar for ett fortsatt forbattrat
resultat i den underliggande portfoljen 2003 kvarstar.

FOr att underlatta en analys hanvisas till den utforliga tabellen pa sid 18 dar nyckeltal for Ratos samtliga
innehav redovisas. P4 www.ratos.se finns en sammanfattning av resultat- och balansrakningar for Ratos
onoterade intresse- och dotterbolag att tillga i nedladdningsbara Excel-filer.

Ratos resultat
Koncernens resultat fore skatt uppgick till 315 Mkr (397). | resultatet ingar resultat fran innehaven
med 328 Mkr varav exits 203 Mkr (483, varav exits 353 Mkr). Exitresultatet om 203 Mkr hanfér sig
huvudsakligen till férsaljningen av Capona.

Goodwill
De totala goodwillavskrivningarna — inklusive Ratos andel av innehavens goodwill — uppgick till 155 Mkr
(157). | det fall Ratos inte gjorde nagra goodwillavskrivningar skulle det I6pande resultatet 6ka med
motsvarande belopp enligt tabellen nedan.

2003 2002
Mkr kv 1-2 kv 1-2
Resultat fore skatt och goodwillavskrivningar (EBTA) 470 554
Totala goodwillavskrivningar -155 -157
Resultat fore skatt (EBT) 315 397

FOr Ratos innehav per den 30 juni uppgick de sammantagna totala goodwillavskrivningarna till 329 Mkr
(se tabell nedan).

2003 2002
Mkr kv 1-2 kv 1-2
Resultat fore skatt och goodwillavskrivningar (EBTA) 650 668
Totala goodwillavskrivningar -329 -290
Resultat fore skatt (EBT) 321 378

Centrala kostnader och intékter
Ratos centrala netto uppgick till -13 Mkr (-86) varav personalkostnaderna uppgick till 24 Mkr (21).
Ovriga forvaltningskostnader, déribland kostnader for ej genomférda férvarvs- och exitprocesser, blev
23 Mkr (30). Finansiella poster netto uppgick till 34 Mkr (-35).
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Ratos koncernmaéssiga skattekostnad utgdrs for ndrvarande av dotterbolagens och Ratos andel av
intressebolagens skatt. Skattesatsen i koncernens resultatrakning har bl a paverkats av moderbolagets

investmentbolagsstatus samt av ej avdragsgilla goodwillavskrivningar.

Ratos resultat januari — juni 2003

Resultat/ Varav Ratos good- Resultat/

Ratos  resultatandel willavskrivningar resultatandel
Mkr dgarandel, % kv 1-2 2003 kv 1-2 2003 kv 1-2 2002
Arcorus 77 19 -3 13
Atle Industri 50 2 -4 -13
Camfil 30 13 -4 14
Capona” 23 -1 25
Dahl 41 47 15 60
DataVis 44 -1 - -3
DIAB 48 -5 -14 -1
Dynal Biotech 25 7 - 27
Gadelius 50 1 - 0
Giga Consulting 39 -1 - -4
Haendig 49 7 -2 4
Haglofs 100 -7 -2 -5
Hilding Anders 27 38 -3 26
HL Display 29 -3 -4 5
Intervect 50 -14 -1 0
Lindab 48 -14 - 0
Martinsson 50 -3 -1 -2
Overseas Telecom 9 -
Q-Labs 48 0 - -7
Superfos 33 -5 -1 16
Esselte 24
Exceed - -7
Kronans Droghandel - -57
Summa resultat/resultatandelar 104 -25 115
Exitresultat
Capona 195
Esselte 98
Exceed 90
Hilton 50
Industri Kapital 8 5
Kronans Droghandel 110
Summa Exitresultat 203 353
Utdelning frdn 6vriga bolag 21 15
Resultat fran innehav 328 483
Centralt netto -13 -86
Koncernens resultat fore skatt 315 397

Y Innehavet avyttrat 2003-06-30.

Ratos redovisning av dotterbolags resultat och resultatandelar fran intressebolag péverkas bl a av forandring av

redovisningsprinciper, innehavstid, agarandel samt finansiell struktur, vilket férsvéarar jamforbarheten mellan aren. For att

underlatta en analys av innehaven hanvisas till tabellen pa sidan 18.

Finansiell stallning

Kassaflodet fran den lIopande verksamheten och investeringsverksamheten var 1 039 Mkr (835) och
koncernens likvida medel var vid perioden slut 1 583 Mkr (1 084 den 31 december 2002) varav
kortfristiga rantebarande placeringar utgjorde 1 368 MKkr.
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Ratos-aktien
Vinsten per aktie uppgick till 2,83 kr (3,41). | april 2003 lamnades utdelning om totalt 531 Mkr
motsvarande 6,75 kr. Ratos-aktiens totalavkastning uppgick till 3%. Under motsvarande period uppgick
SIX Return Index till 11%.

Aterkop
Vid ordinarie bolagsstdmma 2003 gavs styrelsen mandat att forvérva upp till 7% av bolagets aktier fram
till nasta bolagsstimma den 1 april 2004. Aterkop skall ske pa Stockholmshérsen. Under 2003 fram
t o m den 30 juni har 160 800 Ratos-aktier forvarvats. Totalt sedan ar 2000 har 2 835 786 B-aktier
aterkopts varav 657 800 indragits. Ratos &ger darmed 2 177 986 B-aktier, vilket motsvarar 2,8% av
totalt antal utestaende aktier.

Redovisat substansvarde

Mkr 2003-06-30 % av NAV
Arcorus 499 6
Atle Industri 457 6
Camfil 440 6
Dahl -120 -2
DataVis 9 0
DIAB 644 8
Dynal Biotech 269 4
Gadelius 105 1
Haendig (inkl. konvertibel) 168 2
Haglofs 103 1
Hilding Anders 473 6
HL Display 180 2
Industri Kapital 470 6
Intervect 193 3
Lindab 1038 14
Martinsson 150 2
Overseas Telecom 64 1
Q-Labs 45 1
Superfos 347 5
Summa innehav 5534 72
Aktiehandel 75 1
Moderbolagets fastighet 60 1
Likvida tillgdngar/ skulder (netto)

i centrala bolag 1970 26
Substansvarde (NAV) 7 639 100
Substanvérde per aktie 97

Substansvérde

Ratos redovisade substansvarde (NAV) uppgick per den 30 juni 2003 till 7 639 Mkr motsvarande

97 kr (105 kr den 30 juni 2002) per aktie. | berdkningen av det redovisade substansvardet anvands
det koncernmassigt bokférda vardet for de onoterade innehaven och marknadsvardet fér de noterade
innehaven. FOr de onoterade innehaven i Industri Kapitals fonder anvands av Industri Kapital
uppskattat marknadsvarde.
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Moderbolaget
Moderbolagets resultat fore skatt uppgick till 381 Mkr (258). Moderbolagets likvida medel inklusive
kortfristiga placeringar var 1 446 Mkr (984 den 31 december 2002). De réntebdrande skulderna
uppgick till 133 Mkr (234 den 31 december 2002).

Kreditfaciliteter
Moderbolaget har en femarig lanefacilitet som uppgar till 1,3 miljarder kronor inklusive checkrék-
ningskredit. | normalfallet ska moderbolaget vara obelanat. Syftet med faciliteten ar att dels kunna
anvanda den vid behov av 6verbryggnadsfinansiering vid forvarv, dels kunna finansiera utdelning och
|6pande driftskostnader under en period med fa eller inga exits. Vid perioden slut var kreditfaciliteten
outnyttjad.

Redovisningsprinciper
Delarsrapporten har upprittats i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR20. Koncernen
tillampar Redovisningsradets rekommendationer géllande fran 2003. Dessa har inte haft nagon effekt
pa koncernens delarsrapport. | 6vrigt tillampar koncernen samma redovisningsprinciper och
berakningsmetoder som i arsredovisningen 2002.

Segmentsrapportering enligt RR25
Ratos verksamhet innebér att Ratos skall 4ga 15-20 innehav. Agarandelen skall normalt vara 20-50%
och innehavstiden 3-7 ar. Ratos ar branschoberoende med Norden som bas.

Verksamheten styrs och rapporteras utifran de innehav som finns i Ratos portfdlj. | saval den interna
som i den externa redovisningen presenteras respektive innehavs resultat och koncernmassiga varde
enligt kapitalandelsmetoden. Utdver detta redovisas bolagsinformation for varje innehav.

Utspadningseffekt for optioner
Utspadningseffekten av optionsprogrammen avseende vinst per aktie beraknas utifran redovisat
resultat efter skatt dividerat dels med nuvarande antal aktier, dels med ett berdknat antal aktier som
beaktar utestaende optioner. Berakningen av antalet aktier utgar fran skillnaden mellan det
diskonterade l6senpriset for alla utestaende optioner och det aktuella borsvardet for motsvarande
antal aktier. Skillnaden motsvarar, vid aktuell borskurs pa Ratos-aktien, ett visst antal aktier. Dessa
aktier, tillsammans med nuvarande antal aktier, ger ett beraknat antal aktier som anvands for att erhalla
utspadnings-effekten. (Enligt RR18 — Resultat per aktie.)

Omstampling av aktier
Vid bolagsstamman beslutades om att ett konverteringsférbehall avseende mojlighet att stampla om A-
aktier till B-aktier infors i bolagsordningen. Detta innebér att dgare av A-aktier har en kontinuerlig
mojlighet att genomfdra en konvertering till B-aktier. Fram t o m den 30 juni har 1 368 A-aktier
inldmnats for omstampling till B-aktier.

Innehav, storleksfordelning, substansvarde Innehav, branschférdelning, % av substansvérde

Antal bolag Ovrigt
29%
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5 T 43%
4 1 3%\
3 -
2 Bioteknik_—"
11 0
0 | B % Tetekom Handel
0 1%
<100  100-300 300-400 400-500 500-1000 >1000 pkr 1% Forvaltning | Konsument

12% 7%
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Information om innehaven

Arcorus
Omséttning 673 Mkr (695) och EBITA 36 Mkr (34)
Fortsatt stark resultatférbattring och god orderingang for Hagglunds Drives medan GS Hydro
kanner av lagre efterfragan fran den marina sektorn
GS Hydro forvérvar Osterrikiska RTG Reichelt med 20 Mkr i omséttning
Efter periodens slut har Ratos erhallit utdelning om totalt 56 Mkr

Arcorus ar en koncern bestaende av dotterbolagen Hagglunds Drives, GS Hydro och Lidan Marine.
Dotterbolagen &r internationellt ledande leverantérer av kompletta hydrauliska drivsystem, hydraulmotorer
och rérdragningssystem. Kunderna aterfinns inom industri-, marin- och offshoresegmenten.

Ratos dgarandel i Arcorus uppgick vid periodens slut till 77% och det koncernmassigt bokférda véardet
i Ratos var 499 Mkr den 30 juni 2003.

Atle Industri
Omséttning 1 208 Mkr (1 141) och EBITA 41 Mkr (10)
Fortsatt god forséljningsutveckling i det storsta bolaget, Envac
Resultatforbattring trots svag marknadsutveckling pa flera marknader

Atle Industri bestar av en portfolj av 17 foretag varav 15 ar helagda. Portféljen tillkom i samband med Ratos
forvarv av Atle. Foretagen i portfoljen &r verksamma inom verkstadsindustri, handel, avfallshantering och
IT/teknologi. Sju av féretagen svarar for 6ver tre fiardedelar av Atle Industris koncernmassigt bokforda varde i
Ratos. Dessa bolag ar Elpress (elektriska kontaktdon), Envac (system for avfallshantering), Moving (material-
hanteringssystem), Nordhydraulic (hydraulventiler), Nasstrom (grossist hydraulikprodukter), Pressmaster Tool
(press-verktyg) och Tempcold (distribuerar kylkomponenter).

Ratos dgarandel i Atle Industri uppgar till 50% och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var
457 Mkr den 30 juni 2003.

Camfil
Omséttning 1 369 Mkr (1 568) och EBITA 96 Mkr (115)
Forsdljningsminskningen beror pa valutaeffekter, avyttringar samt en svag utveckling for
gasturbinfilter
Exklusive e] kassaflodespaverkande engangskostnad om 5 Mkr uppgick EBITA-marginalen till 7,3%
Fortsatt tillvaxt inom comfortfilter

Camfil &r varldsledande inom renluftsteknik och luftfilter. Koncernens produkter och tjénster bidrar till bra
inomhusklimat samt skyddar k&nsliga tillverkningsprocesser och omgivande miljo. Tillverkning sker i tre
varldsdelar och koncernen &r representerad med dotterbolag och agenter i cirka 55 lander.

Ratos dgarandel i Camfil uppgar till 30% och det koncernmassigt bokforda vardet var 440 Mkr den 30
juni 2003.

Capona
Hyresintékter 142 Mkr (146) och EBITA 92 Mkr (98)
Innehavet avyttrat under perioden
Definitiv exitvinst 195 Mkr (preliminért beraknad till 172 Mkr).

Capona som &ger och aktivt férvaltar hotellfastigheter, &r ett av de ledande hotellfastighetsbolagen i Norden.
Bestandet bestar av ett fyrtiotal fastigheter, varav merparten i Sverige. Capona ar noterat pa
Stockholmsbdrsen.
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Ratos har efter forséljningen ingen &garandel i Capona.

Dahl
Omséttning 5 949 Mkr (5 683) och EBITA 267 Mkr (237)
God utveckling pa samtliga marknader
Forbattrade marginaler till foljd av effektivitetsarbete
Fortsatt positivt kassaflode, +140 Mkr
Refinansiering genomford av dgarnas innehav déar Ratos frigjorde 928 Mkr genom en ny
kapitalstruktur

Dahl &r Nordens ledande grossist- och handelsféretag inom VVS- och VA-produkter. Koncernen har
verksamhet i Danmark, Sverige, Norge, Finland, Polen och Estland. Dahl & marknadsledande i Sverige,
Danmark, Norge och Polen samt nummer tva i Finland och i Estland.

Ratos dgarandel i Dahl uppgar till 41% och det koncernméssigt bokforda véardet av innehavet, efter
genomford refinansiering, var -120 Mkr den 30 juni 2003.

DataVis
Omséttning 77 Mkr (100) och EBITA 0 Mkr (-3)
Fokus pa forsaljning, belaggningsgrader och kostnadskontroll

DataVis ar ett svenskt IT-konsultforetag, som levererar kvalificerade ataganden baserade pa systemutveckling
och teknikrelaterade tjanster. DataVis har cirka 150 anstéllda med de stérsta kontoren i Sundsvall och
Stockholm.

Ratos dgarandel i DataVis uppgar till 44% och det koncernmassigt bokforda véardet var 9 Mkr den 30
juni 2003.

DIAB
Omséttning 332 Mkr (352) och EBITA 23 Mkr (31)
Forsaljningsminskningen beror pa valutaeffekter
Resultatminskningen hanfor sig till ett ojamnt kapacitetsutnyttjande mellan fabrikerna,
omstruktureringskostnader samt negativ valutapaverkan
Fortsatt internt arbete med ny organisationsstruktur, ny strategisk inriktning och fokuserad
produktutveckling

DIAB ar ett varldsledande nischféretag inom tillverkning av komposithaserade sandwichprodukter. De
viktigaste applikationerna ar skrov och déck till storre fritidsbatar, vingar till vindkraftverk samt detaljer till tag,
bussar, flygplan och rymdraketer.

Ratos dgarandel i DIAB uppgar till 48% och det koncernmassigt bokforda vardet var 644 Mkr den 30
juni 2003.

Dynal Biotech
Omséattning 303 Mkr (296) och EBITA 99 Mkr (100)
Fortsatt stabil tillvaxt — rensat for valutaeffekter var omsattningsokningen 10%
Svag utveckling for omradet Tissue Typing

Norska Dynal Biotech &r vérldsledande inom forskning, utveckling och tillverkning av magnetiska och
ickemagnetiska mikropartiklar s k Dynabeads® och Dynaspheres®. Produkterna anvands bl a fér separation
av biologiskt material exempelvis celler, DNA och proteiner.

Ratos dgarandel i Dynal Biotech uppgar till 25% och det koncernmassigt bokforda vardet var 269 Mkr
den 30 juni 2003.
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Gadelius
Omséttning 299 Mkr (407) och EBITA 11 Mkr (10)
Fortsatt svag japansk ekonomi med lag investeringsaktivitet. Valutaeffekter har paverkat
omséttningen med -10%
Satsningar pa eftermarknadsprodukter paverkar marginalerna positivt
Fortsatt starkt kassaflode, +43 Mkr

Gadelius &r en teknikorienterad modern distributdr av utvalda hogteknologiska produkter fér professionella
nischmarknader i Japan och Europa. Kunderna aterfinns bl a inom sektorerna IT, medicinsk teknik, bygg,
forpacknings- och livsmedelsindustri samt mekanisk/elektronisk industri.

Ratos dgarandel i Gadelius uppgar till 50% via ett hollandskt holdingbolag. Det koncernméssigt bokforda
vérdet i Ratos var 105 Mkr den 30 juni 2003. Vardet exkluderar holdingbolaget.

Haendig
Omséttning 588 Mkr (621) och EBITA 32 Mkr (28)
Fortsatt svaga marknadsforhallanden
God resultatutveckling i badrumsforetaget Hafa medan Penope (trabearbetningsmaskiner) har haft
en svag inledning av aret

Haendig &r en aktiv dgare av sma och medelstora handelsbolag med inriktning mot "gor-det-sjalv-marknaden”
och proffssektorn i Norden. | koncernen ingar dotterbolagen HDF-Bolagen, Markt, Hafa, Duri, Sven Svenssons
och Penope.

Ratos dgarandel i Haendig uppgar till 49% och det koncernméssigt bokforda vardet i Ratos var 168 Mkr
den 30 juni 2003.

Haglofs
Omséttning 146 Mkr (136) och EBITA -4 Mkr (-2)
Fortsatt bra tillvaxt pa exportmarknaderna, medan dotterbolaget Alfas forsaljning var lagre an
foregaende ar
Fortsatt stark orderingang forvantas ge ett béattre helarsresultat an foregaende ar

Haglofs utvecklar, producerar och marknadsfér utrustning och kléder for ett aktivt uteliv. Sortimentet omfattar
ryggsackar, sovsackar, talt, skor och klader. Koncernen ar marknadsledande i Sverige och har &ven en stark
position i de dévriga nordiska landerna.

Ratos dgarandel i Haglofs uppgar till 100% och det koncernmaéssigt bokforda vardet i Ratos var
103 Mkr den 30 juni 2003.

Hilding Anders
Omséttning 1 703 Mkr (1 646) och EBITA 207 Mkr (208)
Positiv forsaljningsutveckling i Norden men nagot avmattad efterfragan i Europa
Fortsatt goda marginaler — effektivitetsh6jande program inom produktion och inkdp initierade
Starkt kassaflode, +99 Mkr

Hilding Anders &r Europas storsta tillverkare av séngar. Koncernen har expanderat kraftigt genom organisk
tillvaxt och forvarv de senaste aren och har egna etableringar i 14 lander i Europa. Produkterna marknadsfors
under olika nationella varuméarken samt private labels.

Ratos agarandel i Hilding Anders uppgar till 27% och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var
473 Mkr den 30 juni 2003.
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HL Display
Omséttning 567 Mkr (587) och EBITA 8 Mkr (40)
Svag marknad i framforallt England och Frankrike
Svag resultatutveckling forklaras bl a av engangskostnader i samband med flyttning av produktion
fran Lesjofors till Falkenberg

HL Display tillhdr Europas ledande leverantérer av produkter och system for varuexponering och butikskom-
munikation. Foretaget har saljbolag i 24 I&ander. Tillverkning sker i Sverige, Storbritannien och USA. HL Display
ar noterat pa Stockholmshdrsen.

Ratos &garandel i HL Display uppgar till 29%. Marknadsvardet for Ratos innehav i HL Display var
180 Mkr den 30 juni 2003.

Industri Kapital
Avtal skrivet om forvarv av CEVA, som utvecklar, producerar och distribuerar halsoprodukter for
djur

Industri Kapital &r ett onoterat private equity-féretag med ett forvaltat kapital 6ver 3 miljarder euro. Industri
Kapital har sedan starten 1989 genomfért 6ver 40 investeringar i fyra fonder inom olika branscher i Europa,
med huvuddelen inom verkstad, handel och tjanstesektorn. Ratos har investerat i fyra fonder; 1989, 1994,
1997 och 2000.

Marknadsvardet for Ratos innehav i Industri Kapital uppgar till 470 Mkr dar varderingen av onoterade
innehav baserats pa Industri Kapitals berakningar.

Intervect
Omsattning 510 Mkr (563) och EBITA 6 Mkr (14)
God utveckling i Singapore och Australien medan stora delar av Europa har haft en svag utveckling
Atgdrdsprogram medfér betydande extraordinara kostnader i helérsresultatet men lagger grunden
for langsiktigt positiv utveckling

Intervect ar varldsledande inom utveckling, tillverkning och forsaljning av kuggstangsdriven utrustning for
vertikala transporter — hissar och plattformar for kunder inom bygg-, offshore- och allmén industri. Bolaget
bildades 2001 nar svenska Alimak slogs samman med hollandska HEK International.

Ratos agarandel i Intervect uppgar till 50% och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var
193 Mkr den 30 juni 2003.

Lindab
Omséttning 2 502 Mkr (2 489) och EBITA 75 Mkr (131)
Beslut om etablering av tillverkning i Tjeckien fattat for att mota kraftigt vaxande efterfragan i
centrala och 6stra Europa
Stabil utveckling i Norden och USA trots svag byggkonjunktur medan Tyskland uppvisar en mycket
svag marknad
Forsamrat resultat framst till f6ljd av hogre ravarupriser

Lindab &r varldsledande inom cirkuldra ventilationsskanaler och tillbehér samt en ledande tillverkare av
byggmaterial i tunnplat. Tillverkning sker i 21 lander och &r koncentrerad till produkter i tunnplat. Cirka 70%
av forsaljningen gar till lander utanfor Sverige. Ratos kdpte under 2001 tillsammans med bl a Skandia Liv och
Sjatte AP-fonden ut Lindab fran borsen via ett utkdpsbolag, Lindab Intressenter.

Ratos dgarandel i Lindab uppgar till 48% och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var
1 038 Mkr den 30 juni 2003.
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Martinsson
Omséttning 639 Mkr (296) och EBITA 6 Mkr (1)
Forsaljningsokningen forklaras av forvarvet av IMS
Starkt marknadsposition i en fortsatt svag marknad
Forvérv av delar av Giga Consultings verksamhet genomférd

Martinsson &r en rikstackande aktor inom omradet server och serverrelaterade tjanster. Bolaget erbjuder
egna konsulttjanster och produkter fran varldsledande leverantorer.

Ratos dgarandel i Martinsson uppgar till 50% och det koncernmassigt bokférda vardet i Ratos var
150 Mkr den 30 juni 2003.

Overseas Telecom
God utveckling i portféljbolagen
Forsaljningen av det indiska innehavet Bharti Mobile slutfért — utskiftning av likviden till 4garna
paborjad
Ny VD — Anders Ekman — tilltrédde den 1 juli 2003

Overseas Telecom forvarvar, utvecklar och avyttrar telekomlicenser, framst avseende mobiltelefoni, och
kommunikationsnét i utvecklingslander. Portféljbolag finns i Sri Lanka, Hongkong, Uganda och Namibia.

Ratos andel i Overseas Telecom uppgar till 9% av kapitalet och, efter férandring i juni, 19% av rosterna.
Det koncernmaéssigt bokforda vardet i Ratos var 64 Mkr den 30 juni 2003.

Q-Labs
Omsittning 64 Mkr (95) och EBITA 0 Mkr (-10)
Resultatforbattringen forklaras av béattre Ionsamhet i Frankrike, Sverige och USA

Q-Labs &r ett konsultbolag inom tjanster for kvalitetssékring av programvaruutvecklingsprocesser. Bolaget har
verksamhet i Europa och USA.

Ratos dgarandel i Q-Labs uppgar till 48% och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 45 Mkr
den 30 juni 2003.

Superfos
Omséttning 1 667 Mkr (1 767) och EBITA 75 Mkr (148)
Resultatet i affarsomrade Packaging har paverkats negativt av hdgre och varierande ravarupriser
samt hogre fraktkostnader pa grund av storningar vid flyttning av tillverkning och nedlaggning av
produktionsenheter
Forsenat myndighetsgodkannande av ny produkt, som ersatter utfasad produkt, har paverkat
resultatet inom Aerosols negativt jamfort med 2002
God resultatutveckling i division USA

Superfos &ar en dansk internationellt verksam koncern med etableringar i 15 lander. Verksamheten omfattar
tvd omraden. Packaging utvecklar, producerar och séljer formsprutade forpackningar till livsmedels-,
kemisk/teknisk- och l1&kemedelsindustrin. Aerosols erbjuder kontraktsfylining av aerosoler.

Ratos agarandel i Superfos uppgar till 33% och det koncernmassigt bokforda véardet i Ratos var
347 Mkr den 30 juni 2003.
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Stockholm den 27 augusti 2003
Ratos AB (publ)

Arne Karlsson
Verkstallande direktor

Denna rapport har ej varit foremal for sarskild granskning av Ratos revisorer.

FOr ytterligare information:

Arne Karlsson, VD, 08-700 17 00
Clara Bolinder-Lundberg, IR-ansvarig, 08-700 17 63

Kommande informationstillfallen fran Ratos:
Delarsrapport januari — september 2003 12 november 2003

Bokslutskommuniké 2003 23 februari 2004
Bolagsstdmma 2004 1 april 2004
Delarsrapport januari-mars 2004 12 maj 2004
Delarsrapport januari — juni 2004 25 augusti 2004

Delarsrapport januari — september 2004 12 november 2004



Koncernens resultatrakning
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2003 2002 2003 2002 2002
Mkr Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 Helar
Innehav
Resultat fran dotterbolag 9 3 12 -3 71
Exitresultat, dotterbolag 90 - 90 90
Resultatandelar fran intressebolag 82 91 92 118 326
Exitresultat, intressebolag 195 208 195 208 206
Nedskrivning, intressebolag - - - - -45
Utdelning, 6vriga bolag 21 15 21 15 14
Exitresultat, dvriga innehav - 6 8 55 68
Resultat fran innehav 307 413 328 483 730
Centrala intdkter och kostnader
Forvaltningskostnader -26 -32 -47 -51 -109
Finansiella poster 13 -29 34 -35 13
Centralt netto -13 -61 -13 -86 -96
Resultat fore skatt 294 352 315 397 634
Skatt -59 -80 -90 -127 -262
Minoritetens andel av arets resultat -2 -1 -2 -1 -9
Resultat efter skatt 233 271 223 269 363
Resultat per aktie, kr
- fére och efter utspadning 2,96 3,43 2,83 3,41 4,60
Antal utestdende aktier, mil]
- i genomsnitt fore utspadning 78,7 79,0 78,7 79,0 78,9
- i genomsnitt efter utspadning 78,8 79,0 78,8 79,0 78,9
- vid periodens slut 78,6 78,9 78,6 78,9 78,6



Koncernens balansrakning
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Mkr 2003-06-30 2002-06-30 2002-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella 334 344 335
Materiella 205 226 224
Finansiella 4764 5 957 5375
Summa anlaggningstillgdngar 5 303 6 527 5934
Omesattningstillgdngar
Varulager 395 409 363
Kortfristiga fordringar 1078 1811 1522
Kortfristiga placeringar, aktier 23 18 22
Kortfristiga placeringar, dvriga 1 368 - 911
Kassa och bank 215 116 173
Summa omsattningstillgdngar 3079 2 354 2 991
Summa tillgdngar 8 382 8 881 8 925
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 7 504 7 907 8 037
Minoritetsintresse 114 108 118
Avsattningar 75 87 85
Léangfristiga skulder
- €] rantebérande 6 3 3
- rdntebérande 129 116 69
Kortfristiga skulder
- ej rantebérande 331 363 319
- rdntebdrande 223 297 294
Summa eget kapital och skulder 8 382 8 881 8 925
Foérandringar i eget kapital
2003 2002 2002
kv 1-2 kv 1-2 helar
Ingaende eget kapital enligt tidigare
faststélld balansrékning 8 037 8 177 8 177
Lamnad utdelning -531 -493 -493
Nyemission 6 - -
Aterkop av egna aktier -14 2 -27
Optionspremier 3 4 6
Effekt av intresseforetags aterkop av egna aktier 1 - 1
Omrékningsdifferens intressefdretag och dotterfdretag -228 -98 -46
Effekt av valutasakring 12 4 10
Ackumulerad omrakningsdifferens i salt intresseforetag -5 46 46
Periodens resultat 223 269 363
Utgéende eget kapital 7 504 7907 8 037



Koncernens kassaflodesanalys
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2003 2002 2002
Mkr kv 1-2 kv 1-2 Helar
Den I6pande verksamheten
Koncernens resultat fore skatt 315 397 634
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -198 -341 -480
117 56 154
Betald skatt -27 0 -29
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital 90 56 125
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-) av varulager -32 -9 36
Okning (-) av rorelsefordringar -428 -976 -9
Minskning (-) av rérelseskulder -3 22 -32
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -373 -907 120
Investeringsverksamheten
Forvérv av dotterforetag - -381 -381
Forsaljning av dotterforetag - 142 142
Forséljning, innehav 603 1 896 1932
Kdp, innehav -236 -164 -369
Kop av 6vriga materiella anlaggningstillgangar -19 -11 -25
Forandring, finansiella tillgdngar 1064 260 211
Kassaflode fran investeringsverksamheten 1412 1742 1510
Finansieringsverksamheten
Aterkop av egna aktier -14 -2 27
Optionspremie 3 4 4
Minskning (-) av rantebarande skulder -4 -285 -87
Nyemission 6
Lamnad utdelning -531 -493 -493
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -540 -776 -603
Periodens kassaflode 499 59 1027
Likvida medel vid &rets borjan 1084 57 57
Likvida medel vid periodens slut 1583 116 1084
Koncernens nyckeltal
2003 2002 2002
kv 1-2 kv 1-2 heldr
Rantabilitet pa eget kapital, % 45
Soliditet, %
- synlig 91 89 90
- inklusive dold reserv 91 90 90
Rantebarande fordran (+)" 1458 298 1882
Nyckeltal per aktie
Totalavkastning, % 3 21 8
Vinst, kr 2,83 3,41 4,60
Lamnad utdelning, kr - - 6,75
Borskurs, kr 91,50 107,00 95,50
Direktavkastning, % - - 7,1
Substansvérde, kr ? 97 105 106
Utestaende antal aktier 78 564 640 78 942 226 78 645 440
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning® 78 664 016 78 957 872 78 867 216
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning * 78 788 919 78 957 872 78 867 216

1) Exklusive fordran p& Woodrose avseende 6verforing av Atle-bolag.

2 Onoterade intressebolag ingér i substansvardet till koncernmassigt bokforda varden.

% Med hansyn till &terkdp och nyemission.



Moderbolagets resultatrakning
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2003 2002 2003 2002 2002
Mkr Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 Heldr
Innehav
Exitresultat, dotterbolag 9 - 9 8
Utdelning, intressebolag 33 39 44 49 49
Exitresultat, intressebolag 288 175 288 175 569
Nedskrivning, intressebolag -1 -36 -1 -36 -356
Utdelning, 6vriga bolag 21 15 21 15 14
Exitresultat, dvriga innehav 6 8 54 68
Resultat fran innehav 341 208 360 266 352
Centrala intéakter och kostnader
Forvaltningskostnader -25 -30 -44 -46 -103
Finansiella poster 30 19 65 39 99
Centralt netto 5 -11 21 -7 -4
Resultat fore skatt 346 197 381 259 348
Skatt -1 - -1 -
Resultat efter skatt 346 196 381 258 348



Moderbolagets balansrakning
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Mkr 2003-06-30 2002-06-30 2002-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella 16 18 17
Finansiella 5 667 6 530 5930
Summa anlaggningstillgangar 5683 6 548 5947
Omesattningstillgdngar
Kortfristiga fordringar 727 1472 1189
Kortfristiga placeringar 1 368 - 911
Kassa och bank 78 27 73
Summa omséttningstillgangar 2173 1499 2173
Summa tillgdngar 7 856 8 047 8120
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 7691 7782 7 846
Avsattningar 4 5 6
Léangfristiga skulder
- ej rantebérande 2 3 3
- rdntebdrande 126 141 144
Kortfristiga skulder
- ej rantebérande 30 35 37
- rdntebdrande 3 81 84
Summa eget kapital och skulder 7 856 8 047 8 120



Moderbolagets kassaflodesanalys
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2003 2002 2002
Mkr Kv 1-2 Kv 1-2 helar
Den l6pande verksamheten
Resultat fore skatt 381 259 348
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -294 -201 -285

87 58 63

Betald skatt -1 -2 0
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandring av rérelsekapital 86 56 63
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-) av rorelsefordringar -439 -1 019 -69
Minskning (-) av rorelseskulder -8 13 13
Kassaflode fran den lopande verksamheten -361 -950 7
Investeringsverksamheten
Forvérv av dotterforetag - -462 -462
Forsaljning av dotterforetag - 156 156
Forséljning, innehav 603 1896 2 870
K&p, innehav -236 -164 -369
Ko6p av Gvriga materiella anlaggningstillgdngar 0 -2 -3
Forsaljning, finansiella tillgdngar 1091 272 -668
Kassaflode fran investeringsverksamheten 1458 1696 1524
Finansieringsverksamheten
Aterkop av egna aktier -14 -2 -27
Optionspremie 3 4 4
Minskning (-) av réntebdrande skulder -99 -251 -54
Nyemission 6 - -
Ladmnad utdelning -531 -493 -493
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -635 =742 -570
Periodens kassaflode 462 4 961
Likvida medel vid &rets bérjan 984 23 23
Likvida medel vid periodens slut 1446 27 984
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Jamfaorelsestorande Jan-juni 2003

NETTOOMSATTNING EBITA EBT poster Goodwill Ovriga Rintebdrande| Medelantal Koncern-| Investerings- Total- Ratos
Mkr kv 1-2 03 kv 1-2 02 2002 (kv 1-2 03 | kv 1-2 02| 2002 kv 1-203 | kv 1-2 02| 2002| kv 1-2 03| kv 1-2 02| avskrivningar| avskrivningar| Investeringar|Kassaflode *| Eget ill| anstalida *% varde idp investerat » %
Arcorus 673 95 1456| 36 34 109 3 pal 87 0 0 5| 18 18 10} 493 179 140] B 499 2001 462 77
Ade Indusri " 1208 1141 2 454 H 10 &7 15 -15 17} 0 0 18 1% 7 -5 646 189 144] 1430 457 2001 616 50
Camfil 1369 1568 2 9a0) 9% 115 250 57) 60 19 -5 -7| 24 42 57) -4 1047] 67| 683 2635 440 2000| 450 30
Dahl® 5949 5683 12 Oa3| 247 237 632 78 55 220 -8 0 821 58 53] 140 1405 3207 2 756 3 200 -120] 1999 neg| 41
DataYis 77 100 192 0 -3 -23 0 -5 26| -1 0 1 1 0 -2 49 -4 35 an 9 2000 191 44
DIAB ¥ 332 352 694 px] kil 48 20 pii} 41 0 0 0 18 15 -10] 285 143 1 65| ad4 2001 B 48
Dynal Biotech s 303 2% 599 99 100 174 24 47 30| 0 0 47 17] 13 46| 1082 456 1157 283 262 2001 292 25
Gadelius 299 407| 812 11 10 1 5 4 -1 -1 -5 4 3 0 43] 127 167| 38 183 105 2001 140 50
Haendig 8 588 621 1241 k2 P 58 18 12 24 0 0 5| B B -10| 207| 37| 120] 410 168 2001 167] 49|
Hagléfs 6 136 306| -4 -2 14 -6 -4 9 0 0 0 3 1 -3 47] B4 4 110] 103 2001 104 100
Hilding Anders & 1703 1646 3656 207 208 529 137 110 365 0 0 42 36 69 99 1399 1284 1112 2414 473 2001 378 27
HL Display 567 5E7| 1154] B 40 78 5 32 65 0 0 1 24 us| -6 304 us| 2 925 233 2001 229 29
Intervect 510 563 1120} 6 14 -5 -5 2 -3 0 0 2 19| 18] -31 260] 395 48| B40] 193] 2001 227 50|
Lindab 2502 2489 51235 75 131 34| -3 0 a3 0 0 59| 7| ik} -189] 2151 2137 1907] 3 764 1038 2001 1061 48
Martinsson 632 2% £56) 6 1 14 -4 2 2 0 0 9 2 [ -33] 224 -35| 129] 353 150 2001 156 50
Overseas Telecom 156 207 389 112 101 199 114 & 104] 0 0 0 38 17| u.s| 990| -351 3 39)] 64 1996 64 9
Q-Labs 64 95 187] 0 -10 -19 0 -9 23] 0 0 0 1 us| u.s| Bé| -53 0 151 45 2000 188 48
Superfos o 1667 1767 3413 75 148 139 -15 12 -65| -1 1 28 128 166 -96| 997] 2211 943] 2 359 347 1999 485 33

o 18 596 18442 38398 978 1092 2392 31 378 936

Forindring 1% -10% -15%
" Atle Industri ar ej en legal koncern.
2 Dahls EBT-virden for kvartal ( och 2 2002 och helir 2002 ir proforma beraknade. Resul har bek s med goodwillavskrivhingar och finansiclla kostnader for den nya koncernen som bildades vid drsskiftet 2002/2003.

) Den plancrade Gverforingen av inmchavet fran Atle till Ratos var oj genonérd vid drots slut, da villkoren for éverforingen dnnu ej var uppfylida.

9 Andrad

gs per. Jamisrel len dr proformsa beriknade.
*) Gadelius dgs via ett holkindskt holdingbolag. Virdena exklud holdingbokag
) Andrad Jamio drdndrad

") Andrat bokslut 2002.

&) Superfos jimforelsetal inkluderar képet av Jotipac fran 2002-01-01.

f

E ive Overseas Tok

* Med kassafiode avses kassaflode frin den lopande ver

#* Medelantal anstallda per 2002.



