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PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV ICKE-
SAKERSTALLDA OCH EFTERSTALLDA KONVERTIBLER

Prospektet har godkénts av Finansinspektionen den 20 april 2026 och &r giltigt i upp till tolv manader efter godkdnnandet
forutsatt att Prospektet kompletteras med tillagg nar sa kravs enligt Prospektsférordningen. Skyldigheten att tillhandahalla
tillagg till Prospektet i fall av nya omstandigheter av betydelse, sakfel eller vasentliga felaktigheter kommer inte att vara
tilldmplig nar Prospektet inte langre ar giltigt.




VIKTIG INFORMATION

Med "Ratos”, "Bolaget” eller "Emittenten” avses i detta prospekt
("Prospektet”’) Ratos AB (publ), organisationsnummer 556008-
3585, eller den koncern vari Ratos ar moderbolag ("Koncernen”)
och/eller bolag inom Koncernen, beroende pa sammanhanget.

Prospektet har upprattats med anledning av ansdkan om
upptagande till handel av konvertibler med ISIN SE0028000919,
vilka beslutades av arsstdmman den 25 mars 2026, med forfall den
30 augusti 2030 ("Konvertiblerna”), pa listan for konvertibellan som
drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag ("Nasdaq Stockholm”).

Detta Prospekt har upprattats av Bolaget och godkénts och
registrerats av Finansinspektionen i enlighet med kapitel Il och
artikel 20 i Europaparlamentets och radets férordning (EU)
2017/1129 om prospekt som ska offentliggéras nar vardepapper
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad
marknad, i aktuell lydelse ("Prospektférordningen”). Vidare har
bilaga 17 (punkt 2.2.2) och 31 i Kommissionens delegerade
férordning (EU) 2019/980 av den 14 mars 2019 om komplettering av
Europaparlamentets och radets foérordning (EU) 2017/1129 vad
géller formatet pa, innehallet i och granskningen och godkannandet
av de prospekt som ska offentliggéras nar vardepapper erbjuds till
allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om
upphdvande av kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 i
aktuell lydelse utgjort grund for upprattande av detta Prospekt.
Prospektet har upprattats som ett EU-uppféljningsprospekt i enlighet
med artikel 14 a i Prospektférordningen. Godkannandet och
registreringen av Prospektet innebar inte att Finansinspektionen
garanterar att sakuppgifterna i Prospektet ar riktiga eller fullstandiga.

Detta Prospekt ar inte ett erbjudande om forséljning eller en
uppmaning att ldAmna anbud om att férvérva Konvertiblerna i nagon
jurisdiktion. Prospektet har upprattats enbart i syfte att uppta
Konvertiblerna till handel pa Nasdaq Stockholm. Prospektet far inte
distribueras i USA, Australien, Hong Kong, Japan, Kanada, Schweiz,
Singapore, Sydafrika eller Nya Zeeland eller i nagon annan
jurisdiktion dar sadan distribution eller sadant férfogande kraver
ytterligare prospekt, registrering eller annan atgard eller strider mot
regler och férordningar i sadant land. Personer som kommer i
besittning av detta Prospekt eller personer som forvarvar
Konvertiblerna &r darfor skyldiga att informera sig om, och iaktta,
sadana restriktioner. Konvertiblerna har inte, och kommer inte att
registreras, enligt U.S. Securities Act fran 1933, i dess lydelse fran
tid till annan ("Securities Act”) eller enligt nagon amerikansk
delstatslag om vardepapper, och kan vara féremal for skyldigheter
enligt den amerikanska skattelagstiftningen. Konvertiblerna far inte
erbjudas, séljas eller levereras inom USA eller till, eller pa uppdrag
av, eller till férman fér, en sa kallad "U.S. person” med undantag for
"Qualified Institutional Buyers” (QIB) enligt Rule 144A i U.S.
Securities Act.

Savida inte annat uttryckligen anges, har ingen av den information
som ingar i Prospektet, reviderats eller granskats av Bolagets
revisorer. Viss finansiell information i detta Prospekt kan ha
avrundats och darfor kan de numeriska siffror som visas som

totalsummor i detta Prospekt avvika nagot fran den exakta
aritmetiska sammanrakningen av de siffror som féregar dem. Detta
Prospekt ska lasas tillsammans med alla dokument som inforlivas
genom hanvisning och eventuella tillagg till detta Prospekt. | detta
Prospekt avser eventuella hanvisningar till "SEK” svenska kronor
eller till ’"EUR” euro.

Detta Prospekt kan innehalla framatriktade uttalanden och
antaganden om framtida marknadsférhallanden, verksamhet och
resultat. Sadana framatblickande uttalanden och information
baseras pa uppfattningar hos Emittentens ledning eller ar antagna
baserade pa information som ar tillganglig for Koncernen. Ord som
“avser”, ‘“bedémer”, “férvantar’, “kan”, ‘“planerar”, “anser”,
“uppskattar” och andra uttryck som innebar indikationer eller
uttalanden avseende framtida utveckling eller trender, och som inte
ar grundade pa historiska fakta, utgor framatriktad information.
Framatriktad information ar till sin natur férenad med saval kéanda
som okanda risker och osakerhetsfaktorer eftersom den ar avhangig
framtida handelser och omstandigheter. Framatriktad information
utgdr inte nagon garanti avseende framtida resultat eller utveckling
och verkligt utfall kan komma att vasentligen skilja sig fran vad som
uttrycks i framatriktad information. Vidare kan faktiska handelser och
finansiella utfall skilja sig vasentligt fran vad som beskrivs i sddana
uttalanden till foljd av forverkligande av risker och andra faktorer som
paverkar Koncernens verksamhet. Sadana faktorer av vasentlig
betydelse nadmns i avsnittet "Riskfaktorer’ nedan.

Konvertiblerna ar inte en lamplig investering for alla investerare och
det ar saledes upp till varje presumtiv investerare att avgora
lampligheten i investeringen i ljuset av den egna situationen. Varje
presumtiv investerare ska i synnerhet (i) ha tillracklig kunskap och
erfarenhet for att kunna gora en meningsfull bedémning av
Konvertiblerna, fordelarna och riskerna med att investera i
Konvertiblerna samt den information som ryms eller inforlivas genom
hanvisning till detta Prospekt eller i tillampliga tillagg; (i) ha tillgang
till, och kunskap om, I1ampliga analytiska verktyg for att mot bakgrund
av sin egen finansiella situation utvardera en investering i
Konvertiblerna samt inverkan fran andra Konvertibler pa den
Overgripande investeringsportféljen; (iii) ha tillrackliga finansiella
resurser och likviditet for att hantera alla risker som &r férenade med
att investera i Konvertiblerna; (iv) till fullo forsta Villkoren samt (v) ha
férmagan att bedéma (antingen pa egen hand eller med hjalp av en
finansiell radgivare) olika tdnkbara scenarier avseende ekonomiska
forhallanden, rantor och andra faktorer som kan paverka
investeringen och férmagan att hantera dartill relaterade risker.

Prospektet har upprattats pa svenska och regleras av svensk lag.
Tvist rérande, eller med anknytning till, innehallet i detta Prospekt
ska exklusivt avgéras av svensk domstol, varvid Stockholms
tingsratt ska vara férsta domstolsinstans. Prospektet finns tillgangligt
pa Finansinspektionens webbplats (www.fi.se) och pa Emittentens
webbplats (www.ratos.se).
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SAMMANFATTNING

INLEDNING OCH VARNINGAR

Inledning och
varningar

Emittenten och
vardepapperen

Behorig myndighet och
godkannande av
Prospektet

Denna sammanfattning bér betraktas som en introduktion till Prospektet.
Varje beslut om att investera i vardepapperen bér baseras pa en
beddmning av hela Prospektet fran investerarens sida. En investerare kan
forlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Om talan vacks i domstol angaende informationen i Prospektet kan den
investerare som ar karande enligt nationell ratt bli tvungen att sta for
kostnaderna for dversattning av prospektet innan de rattsliga férfarandena
inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer som lagt fram
sammanfattningen, inklusive dversattningar darav, men endast om
sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med 6vriga
delar i Prospektet eller om den inte, tillsammans med de andra delarna av
Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de
Overvager att investera i vardepapperen.

Emittenten &r Ratos AB (publ), organisationsnummer 556008-3585, med
adress Sturegatan 10, 114 36 Stockholm. Emittentens LEI-kod ar
2138008KECUUB9VR4798. Emittentens A-aktier respektive B-aktier ar
upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm med ISIN SE0000191090
respektive SE0000111940.

Prospektet har upprattats med anledning av ansdkan om upptagande till
handel av konvertibler med ISIN SE0028000919, vilka beslutades av
arsstamman den 25 mars 2026, med forfall den 30 augusti 2030
("Konvertiblerna”).

Finansinspektionen ar behérig myndighet och ansvarig for godkannande
av Prospektet. Finansinspektionens besdksadress ar Sveavagen 44,
Stockholm och postadress ar Box 7821, 103 97 Stockholm, Sverige.
Finansinspektionens telefonnummer ar 08 408 980 00 och dess
webbplats ar www.fi.se.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 20 april 2026.

NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN

Vem ar emittent av vardepapperen?

Bolagets sate och
bolagsform

Emittentens bolagsnamn ar Ratos AB (publ), org. nr. 556008-3585.
Emittenten har sitt sate och ar registrerad i Sverige som ett svenskt
publikt aktiebolag som ar verksamt enligt svensk lagstiftning, inklusive,
men inte begransat till, aktiebolagslagen (2005:551) och
arsredovisningslagen (1995:1554). Emittentens LEI-kod ar
2138008KECUUB9VR4798. Emittentens A- och B-aktier ar noterade pa
Nasdaq Stockholm.


http://www.fi.se/

Bolagets huvudsakliga
verksamhet

Storre aktieagare

Styrelse och ledande
befattningshavare

Revisor

Ratos ar en svensk bolagsgrupp som ager och utvecklar sma och
medelstora nordiska bolag. Koncernen ar indelad i tre affarsomraden:
Industry, bestdende av segmenten Industrial Services samt Product
Solutions, Construction & Services och Consumer. Per den 31 december
2025 innefattade Koncernens affarsomraden 14 bolag med huvudkontor i
Norden.

Per den 31 mars 2026 ar de storsta agarna i Emittenten Torsten
Sdderbergs Stiftelse, som ager 8,59 procent av aktiekapitalet och 12,54
procent av rosterna, och Ragnar Séderbergs stiftelse, som ager 8,35
procent av aktiekapitalet och 16,75 procent av résterna, och P-O
Soderberg Holding AB, som ager 7,02 procent av aktiekapitalet och 16,77
procent av rosterna, samt Jan Séderberg Forvaltning AB, som ager 6,02
procent av aktiekapitalet och 14,03 procent av résterna. Savitt Emittenten
kanner till finns det ingen som kontrollerar Emittenten, direkt eller indirekt,
genom agande eller genom att kontroll utévas av flera personer
tillsammans.

Bolagets styrelse bestar av Per-Olof S6derberg (ordférande), Jan
Sdderberg, Mats Granryd, Gunilla Berg, Tone Lunde Bakker och Cecilia
Sjostedt. Bolagets koncernledning bestar av Gustaf Salford (verkstallande
direktdér och koncernchef), Katarina Grénwall, Anna Vilogorac, Wilhelm
Montgomery och Magnus Stephensen.

Ernst & Young Aktiebolag, med huvudansvarig revisor Erik Sandstrom.

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Finansiell
nyckelinformation i
sammandrag

Resultatrdkning 1 jan—31 dec 2025
(MSEK, om inte annat anges) reviderad
Nettoomsattning 18 832
Roérelseresultat 284
Arets resultat 2532
Resultat per aktie fére utspadning, SEK 6,51
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 6,46
Rapport over finansiell stdllning Per 31 dec 2025
(MSEK) reviderad
Summa tillgangar 27 885
Summa eget kapital 15434
Rantebarande nettoskuld 6819
Rapport 6ver kassafloden 1 jan—-31 dec 2025
(MSEK) reviderad
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2294
Kassaflode fran investeringsverksamheten -330
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2.909

-944

Arets kassaflode

Specifika nyckelrisker for emittenten

Ratos verksamhet paverkas av makroekonomiska faktorer. Exempelvis kan oro éver
geopolitiska fragor och férandringar i det geopolitiska laget, 6kade handelshinder och inférande av



tullar, inflation, tillganglighet och kostnader for krediter och pandemiutbrott leda till negativa
konjunkturutvecklingar. Ihadllande nedgangar i efterfrdgan som ett resultat av osdkra ekonomiska
forhallanden pa Koncernens marknad, eller en férsamring av koncernbolagens kunders finansiella
férhallanden, kan dven ha en negativ inverkan pa koncernbolagens nettoomsattning, vilket i sin tur
kan resultera i lagre utdelningar till Bolaget och en minskning av marknadsvardet pa Bolagets
direkta och indirekta innehav.

Ratos ar beroende av sin formaga att behalla och rekrytera nyckelpersoner. Koncernens
nyckelpersoner besitter en betydande kompetens, expertis och erfarenhet som ar avgérande for
Ratos nuvarande verksamhet samt verksamhetens framtida utveckling. Ratos ar darfér beroende
av att kunna behalla och rekrytera befattningshavare och nyckelpersonal med nédvandig
kompetens inom Koncernens olika verksamheter, saval pa koncernniva som i dotterbolagen. Detta
blir extra betydelsefullt i och med Ratos decentraliserade organisationsmodell, innefattande
dotterbolag med stor sjalvstandighet.

Ratos ar foremal for risker relaterade till data- och IT-sdkerhet. Bolaget och dess dotterbolag
forlitar sig pa IT-system i den dagliga verksamheten och ar beroende av IT-funktioner for
exempelvis funktioner for ekonomi och kommunikation. Det finns en risk att tekniska fel och
storningar i Ratos verksamhetskritiska IT-system kan leda till avbrott i transaktioner, forlust av viktig
kommunikation och data samt forseningar i affarsprocesser, vilket i sin tur kan paverka
dotterbolagens formaga att pa ett effektivt satt driva deras verksamheter.

Ratos kan misslyckas med att uppfylla sin forvarvsstrategi. Ratos har en aktiv forvarvsagenda
med en forvarvsstrategi som fokuserar pa tillaggsforvarv i Koncernens befintliga struktur. Bolaget
kan fa svarigheter att identifiera forvarvsobjekt och slutfora forvarv samt misslyckas med att
framgangsrikt integrera férvarvade verksamheter. Det finns &ven en risk att Koncernen inte kan
genomféra forvarv till godtagbara villkor, att genomférda forvarv inte presterar i linje med Bolagets
forvantan eller att férvantade industriella synergier inte uppnas.

Ratos ar foremal for risker relaterade till tvister och rattsprocesser. Koncernbolagens
verksamheter ar forenade med en risk for tvister med bland annat kunder, eventuella
samarbetspartners, leverantorer, anstallda och myndigheter som kan havda att Koncernen inte har
uppfyllt sina juridiska, kontraktuella eller andra skyldigheter och rikta ansprak mot Koncernen. Det
finns aven risk for att Ratos blir involverad i tvister i anslutning till férvarv och 6verlatelser av bolag.
Sadana tvister kan vara komplexa, tidskravande och avse betydande belopp jamfort med de tvister
som uppstar i Koncernens I6pande verksamhet. Det finns en risk att en tvist eller process av
betydande natur kan uppkomma i framtiden, vilket kan ha en negativ inverkan pa Koncernens
finansiella stallning och resultat. Exponeringen mot tvister, skadestandsansvar och
sanktionsavgifter och andra forpliktelser som relevanta myndigheter kan alagga Koncernen kan
aven paverka Koncernens renommé, aven om de ekonomiska effekterna kanske inte ar vasentliga.
Réattsprocesser kan aven vara tidskravande fér Koncernens ledningsgrupp och medféra kostnader
for legala radgivare. For det fall Ratos eller dess dotterbolag blir indraget i tvister skulle Koncernen
saledes kunna drabbas av 6kade kostnader, vilket paverkar resultatet negativt.

Ratos ar exponerat mot ranterisker. Ranterisker ar framst relaterade till Koncernens
rantebarande nettoskuld som per den 31 december 2025 uppgick till 6 819 MSEK. Koncernens
rantenivaer paverkas av underliggande marknadsrantor, vilka historiskt har fluktuerat pa grund av,
och kommer i framtiden sannolikt att paverkas av, ett antal olika faktorer sasom makroekonomiska
forhallanden, inflationsférvantningar och penningpolitik. Eftersom samtliga av Koncernens lan per
den 31 december 2025 I6per med rorlig ranta kan férandringar i rantenivaerna leda till 6kade
rantekostnader for Koncernen. Detta kan i sin tur ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
kassaflode, vilket kan ha en vasentligt negativ inverkan pa Koncernens mojlighet att betala av sina
skulder.



Ratos ar exponerat mot finansierings- och likviditetsrisker. Ratos ar foremal for likviditetsrisk,
som i huvudsak sammanhanger med Bolagets férmaga att fullgéra sina betalningsataganden enligt
dess finansiella skulder. Ratos ar ocksa foremal for finansieringsrisk, innebarande risken att
finansieringen av Ratos kapitalbehov samt refinansieringen av utestaende lan forsvaras eller
fordyras. Koncernens finansieringsbehov omfattar saval den I6pande verksamheten som beredskap
for framtida investeringar. Tillgangen pa finansiering paverkas bland annat av faktorer som den
generella tillgangen pa riskvilligt kapital och Koncernens kreditvardighet. For det fall Bolaget inte
lyckas refinansiera sina skulder till godtagbara villkor eller generera tillrackligt med likviditet for att
kunna fullgéra sina betalningsataganden med avseende pa sin skuld, kan det ha en vasentlig
negativ effekt pa Koncernens likviditet och resultat.

NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN
Vardepapperens viktigaste egenskaper

Konvertiblerna Icke-sakerstallda och efterstallda konvertibler med ett sammanlagt
nominellt belopp om 27 076 400 kronor som forfaller den 30 augusti 2030.

Konvertiblernas Konvertiblerna utgor skuldférbindelser, var och en av det slag som anges i

egenskaper 1 kap. 3 § lag om kontoféring av finansiella instrument, utgivna av Bolaget
mot vederlag som ger innehavaren ratt eller skyldighet att helt eller delvis
byta sin fordran mot aktier i Bolaget, enligt 15 kap. aktiebolagslagen
(2005:551). Konvertiblerna ar fritt dverlatbara och har emitterats enligt
svensk ratt och ar denominerade i SEK.

Antal Konvertibler Totalt kommer 820 000 Konvertibler att tas upp till handel pa listan for
konvertibla l1an pa Nasdaq Stockholm.

ISIN SE0028000919

Pris Konvertiblerna har emitterats till en emissionskurs om 100,00 procent av
det nominella beloppet.

Ranta Konvertiblerna I6per med en arlig ranta uppgaende till STIBOR (3 eller 6
manader) plus 1,9 procentenheter, dar utgangsvardet av STIBOR aldrig
kan understiga noll procent. Rantan erlaggs i efterskott och varje
ranteperiod, med undantag fér den férsta och sista ranteperioden,
omfattar ranta for ett ar om 360 dagar.

Réntefdrfallodag Rantan forfaller till betalning den 30 mars varje ar samt pa lanets
forfallodag.
Nominellt belopp Det nominella beloppet for Konvertiblerna uppgar till dess

konverteringskurs om 33,02 kronor.



Konvertiblernas status  Konvertiblerna utgor direkta, generella, ovillkorade, icke-sakerstallda och
efterstallda forpliktelser for Emittenten och ska i handelse av Emittentens
likvidation eller konkurs medféra ratt till betalning ur Emittentens tillgangar
efter Emittentens icke efterstallda forpliktelser och jdmsides (pari passu)
med andra efterstallda forpliktelser som inte uttryckligen ar efterstallda
konvertibellanen.

Rattigheter forenade Innehav av Konvertiblerna berattigar inte innehavaren till utdelning och

med Konvertiblerna inte heller ratt till narvaro eller réstratt pa bolagsstamma i Bolaget. Vidare
medfoér Konvertiblerna varken foretradesratt, ratt till andel i Bolagets vinst
eller ratt till andel i eventuellt 6verskott vid likvidation. De aktier som
tillkommer genom konvertering ska ge réatt till utdelning, vardeoéverféring
eller betalning och andra rattigheter férsta gangen pa den
avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter det att
konvertering verkstallts, och i dvrigt enligt vad som anges i de fullstandiga
konvertibelvillkoren.

Utdelning och Utdelningsandelen ska normalt sett uppga till 30—50 procent av resultatet

utdelningspolicy efter skatt, exklusive realisationsvinster och realisationsférluster, hanforligt
till moderbolagets agare. Beslut rérande utdelningsférslag fattas med
beaktande av Bolagets framtida vinster, finansiella stallning, kapitalbehov
och de makroekonomiska férutsattningarna. Det finns inga garantier for
att utdelning for ett visst rakenskapsar kommer att foreslas eller beslutas.
Arsstamman 2026 beslutade om en utdelning om 1,40 kronor per aktie av
serie A och B i Bolaget.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Upptagande till handel Ansdkan om upptagande till handel av Konvertiblerna pa listan for
konvertibla l1an pa Nasdaq Stockholm, en reglerad marknad, har lamnats
in.

Vilka nyckelrisker ar specifika for vardepapperen?

Konvertiblerna utgor icke-sdkerstillda och efterstallda skuldforbindelser for Bolaget. Om
Bolaget blir féremal fér utmatning, upplésning, avveckling, likvidation, konkurs eller annat
insolvensforfarande, erhaller innehavarna av Konvertiblerna normalt betalning efter att prioriterade
borgenarer, inklusive de som ar obligatoriskt prioriterade enligt lag, har betalats i sin helhet. Vidare,
efter det att prioriterade fordringsagare har erhallit full betalning, kommer innehavarna av
Konvertiblerna att ha en icke sakerstalld och efterstalld fordran mot Bolaget for de belopp som ska
betalas under eller med avseende pa Konvertiblerna, vilket innebar att innehavarna av
Konvertiblerna normalt skulle erhalla betalning efter Bolagets icke efterstallda forpliktelser och
jamsides (pari passu) med andra icke sakerstallda och efterstallda forpliktelser.

Ratos ar beroende av dess bolag for att géra betalningar under Konvertiblerna. En betydande
del av Koncernens tillgangar och intakter hanfor sig till Bolagets dotterbolag. Foljaktligen ar Bolaget
beroende av att erhalla tillrackliga intakter relaterade till driften av och dgandet i sddana enheter for
att kunna gora betalningar under Konvertiblerna. Om vardet pa den verksamhet som bedrivs i
dotterbolagen minskar, och/eller om Bolaget inte erhaller tillrackliga intakter fran sina dotterbolag,
kan en investerares mojlighet att erhalla betalning enligt Konvertiblerna paverkas negativt.



Det finns risk att det inte utvecklas nagon aktiv handel med Konvertiblerna. Konvertiblerna
har emitterats inom ramen fér Ratos langsiktiga incitamentsprogram och har vid emissionstillfallena
riktat sig till ett begransat antal innehavare, bestaende av ledande befattningshavare och 6vriga
nyckelpersoner i Bolaget. Konvertiblerna har inte varit foremal fér organiserad handel tidigare och
antalet innehavare av Konvertiblerna férutsatts darfor alltjamt vara mycket begransat. Bolaget har
inte genomfort, och har inte for avsikt att genomféra, nagon spridning av Konvertiblerna till
allmanheten. Savitt Ratos kanner till har ocksa en betydande andel befintliga innehavare av
Konvertiblerna upptagit lan for vilka Konvertiblerna utgor sékerhet, vilket begransar sadana
innehavares majlighet att avyttra Konvertiblerna. Av dessa skal ar det mycket sannolikt att det
kommer vara en avsevart begransad, eller ingen, likviditet fér handel med Konvertiblerna. Det
innebar att det kan bli svart eller omagjligt fér innehavarna att salja Konvertiblerna nar sé 6nskas,
eller éverhuvudtaget, pa rimliga villkor eller till en prisniva som majliggor en vinst jamforbar med
liknande investeringar pa en aktiv andrahandsmarknad.

NYCKELINFORMATION OM UPPTAGANDET TILL HANDEL
Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vardepapper?

Uppgifter om Anstkan om upptagande till handel av Konvertiblerna pa listan for

upptagande till handel  konvertibla lan pa Nasdaq Stockholm, en reglerad marknad, har lamnats

pa Nasdag Stockholm in. Upptagande till handel av Konvertiblerna pa Nasdaq Stockholm
forvantas ske pa eller omkring den 22 april 2026.

Varfor upprattas Prospektet?

Bakgrund och motiv Konvertiblerna har emitterats inom ramen fér Ratos langsiktiga
incitamentsprogram LTI 2026 riktade till Bolagets ledande
befattningshavare och 6évriga nyckelanstallda. Majoriteten av deltagarna i
Bolagets langsiktiga incitamentsprogram finansierar sina forvarv av
Konvertiblerna genom banklan, for vilka Konvertiblerna stalls som
sakerhet. Till foljd av lagandringar avseende avtrappat ranteavdrag for lan
utan sakerhet medges inte full avdragsratt for deltagarnas rantekostnader
for lanefinansieringen, savida inte lanen ar forenade med sakerhet i
finansiella instrument som ar upptagna till handel pa reglerad marknad.
For att mojliggora full avdragsratt for berérda innehavare verkar Ratos for
att konvertibler utgivna inom ramen for Bolagets langsiktiga
incitamentsprogram ska upptas till handel pa reglerad marknad.

Styrelsen i Ratos har mot denna bakgrund beslutat att anstka om
upptagande till handel av Konvertiblerna pa Nasdaq Stockholms
reglerade marknad for konvertibellan.

Vasentliga KANTER Advokatbyra KB har agerat legal radgivare i samband med
intressekonflikter upptagandet av Konvertiblerna pa Nasdaqg Stockholm och kan komma att
tillhandahalla ytterligare legal radgivning till Bolaget i framtiden.



RISKFAKTORER

En investering i Konvertiblerna ar férknippad med olika risker. Detta avsnitt innehaller beskrivningar av
de risker som Ratos anser &r vasentliga och specifika for Ratos, Koncernen och Konvertiblerna. Vérdet
pé en investering i Ratos kan komma att pdverkas vésentligt om nagon av de nedan angivna
riskfaktorerna forverkligas. Investerare uppmanas infor ett investeringsbeslut att noga utvérdera och
overvdga nedan angivna riskfaktorer tillsammans med 6vrig information i Prospektet.

Riskfaktorerna &r i enlighet med Prospektférordningen begrdnsade till risker som &r specifika fér Bolaget
eller Konvertiblerna och som &r vésentliga for att fatta ett vélgrundat investeringsbeslut. Bedémningen
av vésentligheten av varje risk &r baserad pa sannolikheten fér riskens férverkligande och den
férvédntade omfattningen av de férvdntade negativa effekterna fér Ratos. Sannolikheten bedéms som

L)

"14g”, "medel” eller "hég”, medan omfattningen av den negativa inverkan om den intréffar bedéms som

"lag”, "medel” eller "h6g”. Beskrivningarna nedan &r baserade pa information som ér tillgénglig per dagen
fér Prospektet.

RISKER SOM AR SPECIFIKA OCH VASENTLIGA FOR EMITTENTEN OCH
KONCERNEN

RISKER RELATERADE TILL BOLAGET, BRANSCHEN OCH MARKNADEN

Ratos verksamhet paverkas av makroekonomiska faktorer

Ratos ar en bolagsgrupp som ager och utvecklar sma och medelstora nordiska bolag. Ratos ar verksam
inom affarsomradena Industry, Construction & Services och Consumer, vilka per den 31 december 2025
innefattade 14 bolag. Makroekonomiska faktorer sa som ftillvaxt, priskningar, allman
konjunkturutveckling, befolkningstillvaxt, rantenivaer, inflation, politiska orimligheter och férandringar i
politiska eller regulatoriska forhallanden kan fa en negativ inverkan pa Bolagets investeringsverksamhet
och resultat och efterfragan pa Koncernens produkter och tjanster.

Exempelvis kan oro o6ver geopolitiska fragor och férandringar i det geopolitiska laget, 6kade
handelshinder och inférande av tullar, inflation, tillganglighet och kostnader for krediter och
pandemiutbrott leda till negativa konjunkturutvecklingar. Dartill har konflikter och dkade spanningar i
exempelvis Mellandstern samt Rysslands invasion av Ukraina, lett till betydande marknadsstérningar
som kan tankas ha en negativ inverkan pa konjunkturutvecklingen om de skulle fortskrida eller forvarras.
En konjunkturnedgang riskerar bland annat att paverka investeringsférmagan och betalningsviljan som
kravs for att efterfragan pa Koncernens produkter och tjanster ska uppratthallas. Makroekonomiska
faktorer sa som inflation, tullar och andra marknadsstorningar har ocksa resulterat i en avvaktande
konsumentmarknad, vilket paverkar konsumenters handelsmonster. Ihallande nedgangar i efterfragan
som ett resultat av osakra ekonomiska forhallanden pa Koncernens marknad, eller en férsamring av
koncernbolagens kunders finansiella férhallanden, kan &aven ha en negativ inverkan pa
koncernbolagens nettoomsattning, vilket i sin tur kan resultera i 1agre utdelningar till Bolaget och en
minskning av marknadsvardet pa Bolagets direkta och indirekta innehav. Detta kan leda till att Bolaget
behdver gbra nedskrivningar, resulterande i en motsvarande kostnad i resultatrdkningen, vilket kan ha
en vasentligt negativ inverkan pa Koncernens resultat och finansiella stallning.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa &r medel. Om riskerna skulle realiseras
anser Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.
Ratos dr beroende av sin formaga att behalla och rekrytera nyckelpersoner

Koncernens nyckelpersoner besitter en betydande kompetens, expertis och erfarenhet som ar
avglOrande for Ratos nuvarande verksamhet samt verksamhetens framtida utveckling. Ratos ar darfor



beroende av att kunna behalla och rekrytera befattningshavare och nyckelpersonal med nddvandig
kompetens inom Koncernens olika verksamheter, saval pa koncernniva som i dotterbolagen. Detta blir
extra betydelsefullt i och med Ratos decentraliserade organisationsmodell, innefattande dotterbolag
med stor sjalvstandighet. Missndjd personal och hég personalomsattning kan leda till 6kade kostnader,
samre kundrelationer och minskad intern effektivitet, vilket i sin tur kan resultera i sdmre I6nsamhet for
Koncernen. Det ar fran detta perspektiv sarskilt viktigt att kompetent personal anstélls pa ledningsniva i
Koncernens dotterbolag. Det foreligger en hég konkurrens pé arbetsmarknaden om medarbetare som
ar av betydelse for Ratos verksamhet. Om Ratos inte lyckas behalla nyckelpersoner som besitter viktig
kunskap om Ratos verksamhet, sarskilt om flera nyckelpersoner lamnar Koncernens under samma
period, eller om Ratos inte kan attrahera kvalificerad personal i den utstrackning som kravs for att verka
pa en konkurrensutsatt marknad, skulle det f& negativ inverkan pa Ratos verksamhet och innebara
minskade intakter och 6kade personalkostnader till f6ljd av 6kade rekryteringskostnader, vilket skulle
medfdra en negativ inverkan pa Koncernens resultat och finansiella stallning.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intréffa ar medel. Om riskerna skulle realiseras
anser Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos ar foremal for risker relaterade till data- och IT-sdakerhet

Bolaget och dess dotterbolag forlitar sig pa IT-system i den dagliga verksamheten och &r beroende av
IT-funktioner for exempelvis funktioner fér ekonomi och kommunikation. Det &r av stor vikt fér Koncernen
att IT-leverantérer kan uppratthalla och uppdatera Koncernens befintliga IT-system och att Koncernen
har effektiva brandvaggar och antivirusprogram. | takt med den tekniska utvecklingen och 6kade
digitaliseringen inom industrin de senaste aren har aven informationssakerhetsrisker samt andra
sakerhetsrisker okat. Samtidigt tilltar komplexiteten och sammanlankningen av IT-system, bade inom
bolag och mellan dessa samt andra tredjeparter. Detta 6kar sarbarheten vid bland annat cyberattacker
sasom dataintrdng och o&verbelastningsattacker. Ratos har inga koncernévergripande eller
segmentsovergripande centrala IT-system som sammankopplar alla bolagen med varandra. Ratos
verksamhet skoéts i huvudsak med hjalp av standardsystem och den data som ar kritisk fér Ratos lagras
pa separata servrar samt med hjalp av olika partners och kan nas via molntjanster. Det finns en risk att
tekniska fel och stérningar i Ratos verksamhetskritiska IT-system kan leda till avbrott i transaktioner,
forlust av viktig kommunikation och data samt férseningar i affarsprocesser, vilket i sin tur kan paverka
dotterbolagens formaga att pa ett effektivt satt driva deras verksamheter. Sadana stérningar kan fa
direkta och allvarliga negativa konsekvenser bade foér Ratos och dess dotterbolag samt leda till 6kade
kostnader och/eller minskade intékter for Koncernen. Vidare kan dataintrdng stéra Koncernens
verksamhet och leda till lackage av konfidentiell eller kanslig information, daribland féretagshemligheter,
finansiell och operativ data eller kdnslig kund- och leverantérsinformation. Om information om bland
annat Koncernens finansiella utveckling eller foretagshemligheter olagligen offentliggors eller olagligen
distribueras finns det en risk att Koncernen kan bli féremal for ansvar, verksamhetsforluster, tvister,
myndighetsutredningar eller andra férluster. Om Koncernen misslyckas med att underhalla och utveckla
funktionaliteten och anvandningen av sina affarskritiska IT-system ar det mgjligt att Koncernen inte kan
anvanda sina finansiella, redovisnings- och andra databehandlingssystem, vilket kan ha en vasentligt
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet och finansiella stallning.

Koncernen forlitar sig pa finansiella, redovisnings- och andra databehandlande IT-system. Om nagot av
dessa system inte fungerar korrekt eller begransas kan Koncernen komma att bli oféormégen att utféra
sina bokforings-, redovisnings-, rapporterings- och/eller konsolideringsfunktioner eller drabbas av
ekonomisk forlust. Det kan aven féranleda avbrott i Koncernens verksamheter, regulatorisk intervention
eller renomméskada. Om flera av de affarssystem som anvands av Koncernbolagen blir féremal for
stérningar eller avbrott samtidigt skulle Koncernen som helhet paverkas vasentligt.

Koncernen bedriver aven verksamhet inom omraden som ar starkt beroende av informationssystem och
teknik. Verksamheten inom dessa omraden drabbas av betydande skador i handelse av ett fullstandigt



avbrott. Koncernens informationssystem och teknik kanske inte kommer att kunna hantera Koncernens
tillvaxt och kostnaden for att underhalla sddana system kan Oka fran de nuvarande nivaerna. Sadana
misslyckanden att hantera tillvaxt, eller 6kade kostnader relaterade till infformationssystemen, kan ha en
negativ inverkan pa Koncernens mdjlighet att bedriva sin verksamhet samt en vasentligt negativ
inverkan pa Koncernens finansiella stéllning och rorelseresultat.

Bolaget bedomer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar medel. Om riskerna skulle realiseras
anser Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos kan misslyckas med att uppfylla sin forvarvsstrategi

Ratos har en aktiv forvarvsagenda med en forvarvsstrategi som fokuserar pa tillaggsforvarv i
Koncernens befintliga struktur. Under 2025 genomférde Koncernen ett tillaggsforvarv. Bolaget kan fa
svarigheter att identifiera forvarvsobjekt och slutféra forvarv samt misslyckas med att framgangsrikt
integrera forvarvade verksamheter. En viktig del i Ratos strategi ar att stddja tillvaxten och
marginalutvecklingen genom vardeskapande forvarv i syfte att bredda kundbasen, kunderbjudandet
eller expandera till nya regioner. Det finns aven en risk att Koncernen inte kan genomfora forvarv till
godtagbara villkor eller att genomférda férvarv inte presterar i linje med Bolagets férvantan. Aven om
Ratos infér sina investeringar genomfér finansiella, legala och organisatoriska undersokningar av
forvarvskandidaten kan det inte garanteras att eventuella problem och framtida forluster upptacks vid
en sadan genomgang. Forvarvskandidaten kan drabbas av exempelvis kundférluster, regulatoriska
bekymmer eller oférutsedda utgifter efter att ett forvarv genomforts. Detta kan krava ytterligare
kapitaltillskott fran Ratos eller innebara utebliven avkastning. Det finns ocksa en risk att Ratos kan
komma att betala mer an vad det forvarvade bolaget, eller dess tillgangar, ar varda.

Om inte Ratos pa ett framgangsrikt satt kan genomféra sin nuvarande forvarvsstrategi finns det vidare
en risk att forvantade industriella synergier inte uppnas och/eller att Bolagets kostnader vasentligen
Okar, vilket i sin tur skulle kunna fa en negativ inverkan pa Bolagets resultattillvaxt genom att Bolagets
tillvaxttakt minskar, avstannar eller blir negativ, innebarande att Bolaget inte nar upp till sitt vinstmal,
vilket skulle paverka aktiedgarvardet negativt.

Ratos bedémningar av forvarvsobjekt ar foremal for ett antal antaganden om Idnsamhet, tillvaxt, rantor
och varderingar. Det finns en risk att dessa bedémningar och antaganden visar sig vara felaktiga, och
den faktiska utvecklingen kan skilja sig vasentligt fran Bolagets férvantningar. Var och en av dessa risker
kan fa en negativ inverkan pa Ratos verksamhet och finansiella stallning samt resultat.

Foérvarv av andra bolag och verksamheter medfor dartill risker till foljd av svarigheter att integrera olika
verksamheter, personal, teknologi och produkter. | samband med potentiella framtida férvarv kan Ratos
adra sig betydande transaktions-, omstrukturerings- och administrationskostnader. Om Ratos dessutom
inte formar att integrera den verksamhet som forvarvats pa ett lyckat satt, eller om den forvarvade
verksamheten inte lever upp till forvantningarna, kommer tillvaxten genom férvarv inte vara sa
framgangsrik som planerat. Dartill finns en risk att forvarven medfér 6kade kostnader fér Ratos vilket
kan ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Bolaget bedémer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos kan misslyckas med strategiska sammanslagningar, avknoppningar och
omorganiseringar

| syfte att stdrka Koncernens lénsamhet utvarderar Ratos lI6pande behovet av sammanslagningar,
avknoppningar och omorganiseringar. Under 2024 genomférdes exempelvis tvd samgaenden mellan
Koncernbolag, nar Knightec och Semcon bildade Knightec Group samt HENT och SSEA Group slogs
samman under namnet Sentia. Under 2024 inleddes aven en féretagsrekonstruktion av dotterbolaget
Plantasjen, vilken avslutades under 2025. Det finns en risk att sddana sammanslagningar,



avknoppningar och omorganiseringar blir mer kostsamma och tidskrdvande an vad som férutsetts. Om
inte Ratos pa ett framgangsrikt satt kan genomféra de aktuella sammanslagningarna, avknoppningarna
och omorganiseringarna finns det vidare en risk att forvantade industriella synergier inte uppnas, vilket
i sin tur skulle kunna fa en negativ inverkan pa Bolagets resultattillvaxt genom att Bolagets tillvaxttakt
minskar, avstannar eller blir negativ, vilket kan resultera i 6kade kostnader och minskade intakter och
darmed paverka Ratos resultat negativt.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos ar exponerat for risker pa grund av sin decentraliserade organisation

Ratos verksamhetsomraden ar uppdelade i affarsomradena Industry, Construction & Services och
Consumer, dar verksamheten inom respektive affarsomrade bedrivs av flera bolag. De rorelsedrivande
dotterbolagen i Koncernen verkar i olika branscher och agerar strategiskt, operativt och finansiellt pa ett
sjalvstandigt satt. Koncernledningen styr, kontrollerar och foljer upp verksamheten i Koncernen och
Ratos styrelse har det yttersta ansvaret for att sdkerstéalla en andamalsenlig och effektiv intern kontroll.

Ratos decentraliserade organisationsmodell dar huvudkontoret utgérs av ett begransat antal anstéallda
som inte ar operativt verksamma i dotterbolagen innebar en risk att dotterbolagens ledningar brister i
kontroll eller styrning av sina dotterbolag och att detta inte omedelbart atgardas i Koncernen.
Organisationsmodellen innebdr att Koncernen ar beroende av verkstallande direktérer och
ledningsgrupper pa dotterbolagsniva, vilket medfér en risk for tillkortakommanden avseende
implementeringen och/eller efterlevnaden av policyer, riktlinjer och nya initiativ samt avseende en palitlig
och effektiv forvaltning, riskhantering och kvalitetskontroll av verksamheterna. Exempelvis kan
stérningar i Koncernens verksamhet till foljd av vanskoétsel samt bristande efterlevnad av policyer och
riktlinjer for intern kontroll ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat. Bolagsstyrningen i en decentraliserad organisation som Ratos staller vidare héga krav pa
finansiell rapportering och uppféljning. Det finns en risk att organisationsmodellen visar sig mindre
ldmpad att moéta eventuella framtida marknadsutmaningar och att Ratos konkurrenskraft och stéallning
pa marknaden kan forsvagas som en foljd darav. Det finns vidare en risk att avsaknaden av sarskild
specialistkompetens i de olika dotterbolagen, inom till exempel juridik och finans, kan leda till
ofullstandiga, langsamma eller felaktiga affarsbeslut samt brister i den interna kontrollen. Ett
forverkligande av dessa risker skulle kunna fa vasentliga negativa konsekvenser for Ratos
bolagsstyrning och interna kontroll éver dotterbolagen samt fér Koncernens resultat for det fall
konsolideringen visar sig vara bristfallig eller felaktig. Aven om verksamheten inom Koncernen bedrivs
pa ett sjalvstandigt satt av Koncernens dotterbolag, kan i vissa fall brister i enskilda dotterbolag fa en
vasentligt negativ inverkan pa Koncernen i sin helhet, exempelvis om risker materialiseras i forhallande
till flera dotterbolag samtidigt. Det finns ocksa en risk att ett enskilt dotterbolags agerande kan ha en
skadlig inverkan pa hela Koncernen, exempelvis vid ¢vertradelse av GDPR eller konkurrensrattsliga
regler vilka kan resultera i sanktioner som baseras och tar sikte pa hela Koncernens omsattning for ett
visst ar, vilket kan fa en negativ inverkan pa Koncernens renommé, verksamhet, finansiella stéllning
och resultat.

Bolaget bedémer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos ar exponerat mot fluktuationer i inkopsmonstret och inkdopsmodeller for
kunder inom offentlig sektor

En vasentlig del av Koncernens nettoomsattning i affarsomradet Construction & Services ar hanforlig
till avtal inom den offentliga sektorn. Exponering mot den offentliga sektorn innebéar att efterfragan pa
Koncernens produkter och tjanster kan paverkas av politiska eller skattemassiga beslut om 6kade eller



minskade offentliga anslag. Koncernen ar darfér exponerad mot ekonomiska och politiska férandringar
som paverkar statliga utgifter och prioriteringar, vilket i férlangningen kan paverka Koncernens
forsaljning negativt. For kunder inom den offentliga sektorn &r vidare pris en viktig faktor, och det ar
darfor vasentligt for Ratos att prissattningen ar valavvagd i varje upphandling, sa att Koncernen inte
Over- eller underprissatter jamfért med konkurrenterna. Det finns en risk att konkurrenter ar villiga att
erbjuda ett lagre pris, godta lagre vinstmarginaler eller investera mer kapital for att f& eller behalla
kunder, vilket kan leda till att Koncernbolagen inte lyckas vinna offentliga upphandlingar pa
affarsmassigt gynnsamma villkor.

Forsaljning till organisationer inom den offentliga sektorn sker genom upphandlingar och ramavtal. En
betydande del av Koncernens intékter ar saledes beroende av avtal som erhalls i enlighet med
tillampliga regler for offentliga upphandlingar. Det medfér en hdgre risk for att Koncernen inte kommer
att kunna behalla eller férnya avtalsrelationen efter avtalsperiodens slut och darmed tappa kunden till
en konkurrent. Det finns vidare en risk for att Koncernbolagens konkurrenter bestrider avtal som tilldelas
Koncernen i offentliga upphandlingar, vilket kan leda till att anbud behéver inges pa nytt eller till att avtal
som tilldelats Koncernen sags upp, minskar i omfattning eller andras. Konkurrensutsatta upphandlingar
medfér dessutom investeringar i form av kostnader och tid som kravs for att férbereda anbud och
avtalsforslag som inte nddvandigtvis kommer att tilldelas Koncernbolagen, vilket kan resultera i 6kade
kostnader utan att Koncernen far in nagra intakter, och dadrmed paverka Ratos resultat negativt. Behovet
av att noggrant uppskatta de resurser och kostnader som kommer att kravas for att fullgéra de avtal
som Koncernen tilldelas kan dartill resultera i 6kade kostnader fér Koncernen.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar ldg. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos moter konkurrens om ldmpliga forvarvsobjekt

Eftersom en grundldggande del av Ratos affars- och tillvaxtstrategi ar att expandera Koncernens
befintliga verksamhet genom primart tillaggsforvarv ar det centralt for Koncernen att kunna fortsatta
forvarva lampliga malbolag till en rimlig kostnad. Koncernen ar féremal for en 6kad konkurrens om
ldmpliga forvarvsobjekt i sina huvudmarknader fran investmentbolag, industriella aktorer,
riskkapitalbolag och privata kapitalférvaltningsbolag. Om sadan konkurrens skulle 6ka ytterligare finns
det en risk att Koncernen inte kommer att kunna férvarva malbolag till acceptabla priser pa sina
huvudmarknader eller att antalet potentiella férvarvsobjekt minskar, vilket kan ha en vasentligt negativ
inverkan pa Koncernens fortsatta tillvéxt och framtidsutsikter. Okad konkurrens kan &ven leda till 6kade
kostnader jamfért med historiska forvarv och kan resultera i prisinflation avseende férvarvsobjekt. Om
Koncernen inte kan genomféra férvarv 6verhuvudtaget, i nskad omfattning eller pa férmanliga villkor
till foljd av 6kad konkurrens kan det ha en negativ inverkan pa Koncernens resultat, framtida Id6nsamhet
och tillvaxt.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Konkurrens for Koncernbolagen kan ha en negativ inverkan pa Ratos

Merparten av Koncernbolagen ar verksamma inom sektorer med betydande konkurrens fran lokala och
nationella, saval som internationella aktorer. Inom affarsomradet Consumer, bestaende av bolag som
ar positionerade mot retailtrender som bl.a. friluftsliv, heminredning och vaxter, ingar Koncernbolagen
KVD och Plantasjen som ar sarskilt exponerade mot prispress. | vissa fall konkurrerar Koncernens
dotterbolag med aktdérer som kan erbjuda ett mer fullstdndigt produkt- och tjanstesortiment, ar storre
och har battre tillgang till finansiering samt battre finansiella, tekniska, marknadsférings- och
personalresurser. Den framtida konkurrenskraften for respektive Koncernbolag beror bl.a. pa deras
formaga att moéta nuvarande och framtida marknadsbehov. Det finns en risk att Koncernens



konkurrenter kommer att pressa priser, exempelvis genom att ga samman med andra konkurrenter eller
genom att implementera nya initiativ, eller att de kommer att utveckla mer konkurrenskraftiga tjanster
och produkter an de som Koncernen erbjuder, vilket kan resultera i att Koncernens totala férsaljning av
tjanster och produkter minskar. Det finns en risk att Koncernen inte kommer att kunna utveckla eller
erbjuda nya konkurrenskraftiga produkter och tjanster pa ett framgangsrikt satt eller att anpassning till
den nya konkurrenssituationen kraver kostsamma investeringar, omstruktureringar och/eller
prissankningar. Om konkurrensen fran befintliga och nya aktorer 6kar eller om Koncernbolagen inte
lyckas moéta efterfragan pa sina produkter och tjanster kan det ha en negativ inverkan pa respektive
Koncernbolags verksamhet, finansiella stélining och intakter, vilket i sin tur kan ha en negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och intakter.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Renomméskador kan fa negativ inverkan pa Ratos konkurrenskraft och
Koncernbolagens verksamhet

Ratos férmaga att forvarva attraktiva verksamheter, liksom Koncernens dotterbolags férmaga att
attrahera och behalla kunder, samarbetspartners och andra aktorer, ar till stor del beroende av dess
renommé och verksamheten ar foljaktligen kanslig for anseenderisker. Moderbolaget ar sarskilt
exponerat for anseenderisker relaterat till Bolagets formaga att forvarva och forvalta bolag pa ett satt
som uppfattas som seriost, framgangsrikt och I16nsamt. Koncernens dotterbolag ar i hégre utstrackning
exponerat fér anseenderisker relaterade till den verksamhet respektive bolag bedriver. Koncernens
langsiktiga I16nsamhet bygger exempelvis pa att séljare, kunder, samarbetspartners och andra aktorer
forknippar Ratos och Koncernbolagens kdnnetecken med positiva varden, etiskt uppférande och god
kvalitet. Ratos anseende kan bland annat paverkas negativt av rykten, negativ publicitet eller andra
faktorer som skulle kunna leda till att Ratos eller nagot av dotterbolagen inte langre anses som en
kompetent och seriés marknadsaktor. Anseendet kan ocksa paverkas av att Koncernen misslyckas med
att efterleva relevanta regelverk eller na uppsatta hallbarhetsmal, liksom av att Koncernen skulle bli
involverat i tvister eller myndighetsforfaranden eller -undersékningar. Om sadana faktorer skulle intraffa,
eller om Ratos anseende av andra orsaker skulle forsamras, kan det minska Koncernens I6nsamhet,
konkurrenskraft, uppta bolagsledningens tid och resurser samt orsaka kostnader fér Koncernen, vilket
kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens finansiella stallning.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Risker kopplade till dotterbolagens leverantoérer

For att kunna tillverka, sélja och leverera varor och tjanster ar Ratos dotterbolag beroende av externa
leverantorers 6verenskomna tillganglighet, produktionskapacitet, kvalitetssakring och leveranser.
Felaktiga, forsenade eller uteblivna leveranser fran leverantdrer av olika slag kan innebéra att ett
dotterbolags leveranser i sin tur férsenas eller maste avbrytas eller blir bristfalliga eller felaktiga. | vissa
fall har Koncernbolagen inte skriftiga avtal med leverantdrerna och affarsférhallandet ar saledes
relationsbaserat. Det finns darmed en risk att det antingen kan vara svart att krdva vad som ar
Overenskommet eller att tidigare dverenskommelser &ndras, vilket kan fa en negativ inverkan pa
dotterbolagets, och i forlangningen Koncernens, verksamhet, resultat och finansiella stallning.
Koncernen har verksamhet inom olika branscher och har en bred och varierad leverantdrsbas.
Koncernen ar inte beroende av nagon eller nagra enskilda leverantérer som star for en viss del av
omsattningen. Vissa av Koncernens dotterbolag ar daremot inriktade mot produkter och tjanster inom
smala nischer dar det i vissa fall finns fa alternativa leverantorer for vissa av de produkter och tjanster
som dotterbolaget kdper. Fér dessa bolag kan det ta tid att hitta och férhandla med alternativa
leverantdrer om en leverantor exempelvis skulle fa leveransproblem eller annars sluta leverera Hill



Koncernen, vilket kan ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet. Vidare kan villkoren for
sadana alternativa leverantérer ocksa komma att vara mindre gynnsamma an nuvarande I6sningar. Det
finns saledes en risk att leveransproblem leder till storningar for berért Koncernbolag, vilket kan fa en
vasentlig negativ inverkan pa dess verksamhet och resultat.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar Iag.

Verksamhetsavyttringar kan medfora att Ratos blir foremal for risker och kostnader

Aven om Ratos avsikt &ar att &ga merparten av sina dotterbolag pé lang sikt dvervager Ratos l6pande
olika modjligheter att renodla eller effektivisera verksamheten genom avyttringar inom dess
affarsomraden. Avyttringar kan ge upphov till risker for kostnader och oférutsedda handelser. | samband
darmed kan Koncernen behdva lamna vissa garantier till kdparen vad avser det avyttrade bolagets
legala och finansiella stallning samt utveckling. Det finns saledes en risk att Koncernen kan komma att
behdva kompensera en kdpare for kostnader och férluster som har uppkommit i det avyttrade bolaget,
vilket kan ha en vasentligt negativ inverkan pa Koncernens finansiella stallning och resultat. For det fall
Koncernen valjer att avyttra en verksamhet eller ett Koncernbolag och misslyckas med att sélja hela
eller delar av sitt innehav vid en tidpunkt som ar onskvard ur ett finansiellt perspektiv, eller att
forsaljningspriset — om en avyttring kan verkstallas — ar lagre an det uppskattade maximala vardet, kan
detta leda till negativa effekter pa Koncernens finansiella stallning och resultat.

Bolaget bedémer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.

REGULATORISKA OCH LEGALA RISKER

Ratos ar foremal for risker relaterade till tvister och rattsprocesser

Koncernbolagens verksamheter ar férenade med en risk for tvister med bland annat kunder, eventuella
samarbetspartners, leverantorer, anstallda och myndigheter som kan havda att Koncernen inte har
uppfyllt sina juridiska, kontraktuella eller andra skyldigheter och rikta ansprak mot Koncernen. Det finns
aven risk for att Ratos blir involverad i tvister i anslutning till férvarv och 6verlatelser av bolag. Sadana
tvister kan vara komplexa, tidskravande och avse betydande belopp jamfért med de tvister som uppstar
i Koncernens I6pande verksamhet. Exempelvis ar Koncernen fér narvarande part i en tvist rérande ett
bolagsforvarv dar Ratos har stamt de tidigare agarna, styrelseledamdterna och revisorn pa ett belopp
om cirka 1 200 MSEK med anledning av brister i malbolagets redovisning.

Det finns en risk att en tvist eller process av betydande natur kan uppkomma i framtiden, vilket kan ha
en negativ inverkan pa Koncernens finansiella stallning och resultat. Exponeringen mot tvister,
skadestandsansvar och sanktionsavgifter och andra forpliktelser som relevanta myndigheter kan alagga
Koncernen kan aven paverka Koncernens renommé, aven om de ekonomiska effekterna kanske inte ar
vasentliga. Rattsprocesser kan aven vara tidskravande foér Koncernens ledningsgrupp och medféra
kostnader for legala radgivare. For det fall Ratos eller dess dotterbolag blir indraget i tvister skulle
Koncernen saledes kunna drabbas av 6kade kostnader, vilket paverkar resultatet negativt. Det finns
ocksa en risk att sddana tvister ocksa skulle paverka Koncernens framtida Idnsamhet och tillvaxt
negativt.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.



Ratos kan misslyckas med att efterleva lagar och regler

Ratos verksamheter ar féremal fér, och koncernbolagen ar skyldiga att efterleva samt forhalla sig till,
atskilliga lagar, regler, standarder, processer och beslut s& som regelverk avseende penningtvatt,
mutlagstiftning, kartellverksamhet, sanktioner och GDPR.

Verksamheterna ar foremal for saval regionala som Overstatliga regelverk, sasom EU-lagstiftning.
Lagstiftning och andra regelverk ar foranderliga och det finns risk att Koncernen inte kan uppfylla sddana
foérandrade krav i tid och att Koncernen behdéver vidta betydande atgarder och lagga ned betydande
kostnader for att anpassa verksamheten till sadana férandrade krav. Att anpassa Bolagets verksamhet
till forandrade legala forutsattningar, pa grund av antingen andrad regeltillampning av myndigheter eller
nya lagar och regler, riskerar att medféra 6kade kostnader for Ratos vilket i sin tur kan fa en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Om Bolagets tolkning av gallande regelverk visar sig vara felaktig eller om Bolaget bryter mot gallande
regelverk pa grund av brister i verksamheten, finns det till exempel en risk att Koncernens befintliga
tillstand dras in, begransas eller inte fornyas, vilket kan medféra att Koncernen paférs boter eller
administrativa sanktioner, vilket orsakar en kostnad men aven negativ publicitet. Detta sammantaget
kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Koncernen behandlar rutinmassigt personuppgifter om bland annat anstallda och kunder i Koncernens
verksamheter. Foljaktligen maste Koncernen folja tillampliga lagar och foérordningar avseende
dataskydd i de jurisdiktioner dar Koncernen bedriver verksamhet, daribland GDPR. En tillsynsmyndighet
eller domstol skulle kunna komma att finna att de atgarder som har vidtagits av Koncernen for att folja
bestammelserna i GDPR ar otillrdckliga och att Koncernen behandlar personuppgifter pa ett olagligt
satt. Att inte félja GDPR kan leda till administrativa sanktionsavgifter som totalt kan uppga till 20 MEUR
eller fyra procent av Koncernens arliga, globala omsattning, beroende pa vilket belopp som ar det
hégsta. |vissa mindre allvarliga fall av bristande efterlevnad av GDPR kan de administrativa
sanktionsavgifterna uppga till 10 MEUR eller tva procent av Koncernens arliga, globala omsattning.
Bristande efterlevnad av GDPR kan ocksa resultera i skador pa anseendet samt skadestandskrav
fran enskilda personer och férelagganden fran tillsynsmyndigheter, vilket kan fa en vasentlig negativ
inverkan pa Koncernens rorelseresultat och finansiella stallning.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Andringar i gillande skatteregler kan negativt inverka pa Koncernens verksamhet,
resultat och finansiella stallning

Koncernen bedriver verksamhet i flera olika Iander och ar darfér foremal for varierande skatteregler i
dessa jurisdiktioner. For Koncernen tillampliga skatteregler och -bestdmmelser kan komma att bli
foremal for andring, olika tolkningar och inkonsekvent tillampning. Koncernen ar i synnerhet exponerad
for andringar i skattelagstiftningen i Sverige och Norge. Skattereglerna i Sverige och Norge eller i andra
jurisdiktioner dar Koncernen ar verksam kan komma att férandras vasentligt, vilket skulle medféra att
Koncernens skatteexponering 6kar vasentligt. Skattemyndigheterna i de jurisdiktioner dar Koncernen
bedriver verksamhet kan ocksa komma att tolka eller tillampa skatteregler pa ett vasentligt annorlunda
satt an Koncernen och dess radgivare, vilket kan resultera i dvertradelser av tillampliga skatteregler som
i sin tur medfor sanktioner i form av t.ex. skattetillagg eller avgifter. Om detta intraffar, skulle det kunna
innebéra en vasentlig 6kning av Koncernens skatteexponering eller betydande avgifter och darmed ha
en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens resultat och finansiella stallning. Vidare kan
skattemyndigheterna i de jurisdiktioner dar Koncernen bedriver verksamhet komma att infora ytterligare
skatteatgarder an de som finns idag och som Koncernen tagit hansyn ftill. Inférandet av sadana
bestammelser kan medféra att Koncernen maste betala mer skatt &n férvantat eller paverka Koncernens



totala skatteexponering negativt, vilket kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar medel. Om riskerna skulle realiseras
anser Bolaget att den potentiella negativa effekten ar Iag.

Koncernens forsakringsskydd kan vara otillrdackligt vid eventuell ansvarsskyldighet
eller andra skador

Ratos har, utdéver s.k. paraplyférsakringar for VD- och styrelseansvarsféorsdkring samt
formdgenhetsbrottsforsakring pa koncernniva, generellt inte centralt upphandlade férsakringar utan
respektive dotterbolag inom Koncernen ansvarar for att uppratthalla ett utifran respektive bolags
verksamhet adekvat forsakringsskydd. Det finns en risk att forsakringsskyddet visar sig otillrackligt eller
inadekvat, exempelvis pa grund av brister i den interna kontrollen. Koncernens férsakringsskydd kan
vidare visa sig vara oftillrackligt for att kompensera for skador relaterade till exempelvis Koncernens
produkter och tjanster. Om en oférsékrad skada skulle uppsta, eller om en skada Overstiger
forsakringsskyddet, kan Koncernen bli ansvarig for att reparera skador som orsakats av oférsakrade
risker. Oférsakrade forluster, eller forluster som Overstiger forsakringsskyddet, kan darmed fa en
vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet och finansiella stallning.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.

FINANSIELLA RISKER

Ratos ar exponerat mot ranterisker

Med ranterisk avses risken att férandringar i rantenivaer paverkar Koncernens finansiella resultat och
kassaflode. Ranterisker ar framst relaterade till Koncernens rantebarande nettoskuld som per den
31 december 2025 uppgick till 6 819 MSEK. Koncernens rantenivaer paverkas av underliggande
marknadsrantor, vilka historiskt har fluktuerat pa grund av, och kommer i framtiden sannolikt att
paverkas av, ett antal olika faktorer sd&som makroekonomiska férhallanden, inflationsférvantningar och
penningpolitik. Eftersom samtliga av Koncernens lan per den 31 december 2025 I6per med rorlig ranta
kan férandringar i réntenivaerna leda till kade rantekostnader fér Koncernen. Detta kan i sin tur ha en
vasentlig negativ inverkan pa Koncernens kassaflode, vilket kan ha en vasentligt negativ inverkan pa
Koncernens mdjlighet att betala av sina skulder. Om rantan férandras med en procentenhet i samtliga
lander dar Koncernen har lan eller placeringar hade effekten pa finansnettot, baserat pa skulder till
kreditinstitut per den 31 december 2025 som ej ar rantesakrade, blivit totalt cirka 41 MSEK.
Kanslighetsanalysen grundar sig pa att alla andra faktorer (till exempel valutakurser) forblir oférandrade.

Bolaget beddémer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar medel. Om riskerna skulle realiseras
anser Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.

Ratos ar exponerat mot finansierings- och likviditetsrisker

Ratos ar foremal for likviditetsrisk, som i huvudsak sammanhanger med Bolagets férmaga att fullgéra
sina betalningsataganden enligt dess finansiella skulder. Ratos ar ocksa féremal for finansieringsrisk,
innebarande risken att finansieringen av Ratos kapitalbehov samt refinansieringen av utestaende lan
forsvaras eller foérdyras. Koncernens finansieringsbehov omfattar saval den I6pande verksamheten som
beredskap for framtida investeringar. Tillgangen pa finansiering paverkas bland annat av faktorer som
den generella tillgangen pa riskvilligt kapital och Koncernens kreditvardighet. Bolaget hade per 31
december 2025 ett obligationslan (term loan) pa 4 101 MSEK, en lanefacilitet pa 3 miljarder SEK samt
checkrakningskrediter om 150 MSEK. Syftet med faciliteten ar att kunna anvanda den vid behov for
allmanna foretagsandamal. Lanefaciliteten och checkkrediten var per 31 december 2025 outnyttjade.



Per den 31 december 2025 uppgick Koncernens rantebarande skulder till kreditinstitut till 4 126 MSEK.
Koncernen ar darmed beroende av att generera tillrackligt med likviditet for att kunna fullgéra sina
betalningsataganden med avseende pa sin skuld. | de kreditavtal som Bolaget har ingatt finns vidare
typiskt sett vissa villkor avseende bland annat Koncernens finansiella stallning, enligt vilka bland annat
Koncernens skuldsattningskvot inte far dverstiga en viss faststalld niva. Ratos kan komma att bryta mot
nagot sadant villkor framgent, vilket kan medféra att skulden enligt kreditavtalen, helt eller delvis, forfaller
till omedelbar betalning, vilket skulle medféra en negativ effekt pa Bolagets finansiella stallning och
resultat. Ratos kan aven framgent behdva refinansiera vissa eller samtliga av sina utestdende skulder.
Bolagets formaga att framgangsrikt refinansiera sina skulder ar beroende av foérhallandena pa
kapitalmarknaderna och Bolagets finansiella stallning vid tidpunkten for refinansieringen. Det finns i det
avseendet en risk for att Bolaget inte har méjlighet att hitta finansieringskallor till godtagbara villkor, eller
overhuvudtaget. For det fall Bolaget inte lyckas refinansiera sina skulder till godtagbara villkor, kan det
ha en vasentlig negativ effekt pa Koncernens likviditet och resultat.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos ar exponerat mot kreditrisker

Kreditrisk eller motpartsrisk innebar risken for att motparten i en finansiell transaktion inte fullgér sina
forpliktelser pa den relevanta forfallodagen och uppstar dels i finansiella, dels i kommersiella
transaktioner. Koncernen ar i sin finansiella verksamhet exponerad for kreditrisk pad motparten i
samband med placering av 6verskottslikviditet pa bankkonton, i rantebarande vardepapper och i
samband med kop av derivatinstrument. Den kommersiella exponeringen bestar framst av kreditrisken
i Koncernens kundfordringar och avtalstillgangar och utgors av risken att kunderna inte kan fullfdlja sina
betalningsataganden. Branschspridningen i kombination med den globala verksamheten innebar att
Koncernen inte har nagon vasentlig koncentration pa enskilda kunder. For det fall Koncernens kunder
inte kan fullgdra sina forpliktelser eller nagon av de finansiella institutioner hos vilka Ratos placerar sina
tillgangliga likvida medel skulle bli féremal for konkurs eller liknande férfarande finns det en risk for att
Koncernens finansiella kostnader okar, vilket skulle medfora att Ratos resultat paverkas negativt.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar Iag.

Risk for nedskrivningar av Ratos goodwill

| samband med férvarv genomfor forvarvande bolag en forvarvsanalys och varderar den férvarvade
enhetens identifierbara tillgangar och skulder till verkligt varde. Om det foreligger en skillnad mellan
enhetens varde och den kopeskilling som Koncernen betalar redovisas skillnaden som goodwill. Per
den 31 december 2025 redovisade Koncernen goodwill om cirka 10,1 miljarder SEK och andra
immateriella tillgangar med obestambar nyttjandeperiod om cirka 844 MSEK i sin balansrakning. Vardet
pa dotter- och intresseforetag inklusive goodwill prévas arligen, samt sa snart det finns indikationer pa
att ett nedskrivningsbehov kan féreligga, genom att berakna ett atervinningsvarde, dvs. det hdgsta av
ett nyttjiandevarde och verkligt varde med avdrag foér forsaljningskostnader, for respektive bolag.
Berakning av dessa varden kraver att flera antaganden om framtida férhallanden och uppskattningar av
parametrar gors, sdsom vinstmultiplar och framtida Idonsamhetsniva. De uppskattningar och antaganden
som gors i samband med nedskrivningsprovningarna ar férenat med betydande osakerhet och kan visa
sig vara felaktiga, vilket — sarskilt med hansyn till storleken pa de redovisade vardena — innebar en risk
for att Ratos i framtiden kan behdva gora framtida nedskrivningar, som kan ha en vasentlig paverkan
pa Ratos redovisade resultat och egna kapital.

Bolaget bedomer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar medel. Om riskerna skulle realiseras
anser Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.



Koncernens tillampning av successiv vinstavrakning kan medféra en minskning
eller aterforing av tidigare bokforda intdkter eller vinster

Inom ramen fér Koncernens verksamhet forekommer entreprenaduppdrag och tjansteuppdrag, for vilka
Ratos tillampar intaktsredovisning over tid, sa kallad successiv vinstavrakning. Ett grundlaggande villkor
for att kunna bedéma den successiva vinstavrakningen ar att projektintakter och projektkostnader kan
faststallas pa ett tillforlitligt satt. Tillforlitigheten bygger bland annat pa att de aktuella Koncernbolagens
system for projektstyrning foljs och att projektledningen har nédvandiga kunskaper. Beddmningen av
projektintakter och projektkostnader baseras pa ett antal uppskattningar och bedémningar som ar
beroende av projektledningens erfarenheter och kunskaper om projektstyrning, utbildning, och tidigare
ledning av projekt. Till folid av dessa uppskattningar och bedémningar finns det en risk att bedémda
intakter och projektvinster redovisas med ett fér hogt belopp och att kostnaderna avviker fran tidigare
uppskattningar, vilket kan medféra justeringar av tidigare bokférda intakter och vinster. Minskningar eller
aterféorande av tidigare bokforda intakter eller vinster skulle komma att ha en negativ inverkan pa
Koncernens resultat.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.

Ratos ar exponerat mot valutarisker

Med valutarisk avses risken att férandringar i valutakurser paverkar Koncernens resultatrakning
och/eller kassafloden negativt. Valutarisker finns bade i omréakningsexponering kopplad till utlandska
Koncernbolag samt i finansiella tillgangar och skulder. | moderbolaget far i normalfallet endast
placeringar i svensk valuta forekomma. Normalt gors inte valutasakring av aktier, aktieagarlan eller
dylika balansposter i moderbolaget, men transaktionsexponering infor ett férvarv eller avyttring av ett
utlandskt bolag kan valutasdkras. Koncernen bedriver verksamhet i cirka 30 Ilander och
Koncernbolagens resultat och finansiella stallning rapporteras i respektive bolags hemvistvaluta och
omraknas darefter till svenska kronor. Darmed kommer fluktuationer i vaxelkursen for SEK att paverka
Koncernens resultat liksom eget kapital och andra poster i rdkenskaperna. Vasentliga minskningar i
vardet av nagon utlandsk valuta gentemot SEK kan darmed ha en negativ paverkan pa Ratos resultat.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.

Koncernen ar foremal for risker relaterade till dess cashpool-arrangemang

Koncernen har ett cashpool-arrangemang som kan medfora vissa risker for deltagande Koncernbolag.
Enligt cashpool-arrangemanget konsolideras och hanteras de deltagande dotterbolagens
koncerninterna mellanhavanden (bade tillgdngar och skulder) centralt. Aven om detta kan ge
effektivitetsvinster i kassaflédet och optimera likviditetshanteringen, utsatter det ocksa Koncernen for
risker relaterade till de deltagande bolagens finansiella stabilitet och kreditvardighet. Om nagot av dessa
dotterbolag skulle drabbas av finansiella svarigheter finns det en risk att cashpool-arrangemanget inte
fullt ut kan hantera dessa utmaningar. Dessutom kan eventuella uteblivna eller férsenade betalningar
fran deltagande bolag ha en negativ inverkan pa Koncernens likviditetsposition och operativa
kassaflode. Koncernens beroende av dess cashpool-arrangemang medfér darfér risker for dess
finansiella stabilitet och resultat.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.
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RISKER SOM AR SPECIFIKA OCH VASENTLIGA FOR KONVERTIBLERNA

Konvertiblerna utgor icke-sakerstallda och efterstallda forpliktelser

Konvertiblerna utgor icke-sakerstéllda och efterstallda skuldférbindelser for Bolaget. Om Bolaget blir
foremal for utmatning, upplésning, avveckling, likvidation, konkurs eller annat insolvensférfarande,
erhaller innehavarna av Konvertiblerna normalt betalning efter att prioriterade borgenarer, inklusive de
som ar obligatoriskt prioriterade enligt lag, har betalats i sin helhet. Vidare, efter det att prioriterade
fordringsagare har erhdllit full betalning, kommer innehavarna av Konvertiblerna att ha en icke
sakerstalld och efterstalld fordran mot Bolaget for de belopp som ska betalas under eller med avseende
pa Konvertiblerna, vilket innebar att innehavarna av Konvertiblerna normalt skulle erhalla betalning efter
Bolagets icke efterstallda forpliktelser och jamsides (pari passu) med andra icke sakerstéllda och
efterstallda forpliktelser.

Koncernen har, som en del av sin finansiering, atagit sig skulder till kreditinstitut och andra langivare,
och har i vissa fall stallt ut sdkerheter i form av exempelvis bankgarantier och andra sakerheter for
utestaende fordringar. Sadana sakerstallda lan utgér normalt en preferensfordran pa det relevanta
Koncernbolaget. Koncernen kan dven komma att soka ytterligare finansiering, i vilket fall ytterligare
sakerheter kan komma att lamnas. Dessutom kan Bolaget behalla, tillhandahalla eller fornya sakerheter
Over vissa av sina nuvarande eller framtida tillgangar for att sékra bland annat banklan, antingen via
Bolaget sjalvt eller nagot annat Koncernbolag, med sakerhetsintressen som normalt utgér en férmanlig
fordran pa lantagaren. Ingen nuvarande eller framtida aktiedgare eller dotterbolag till Bolaget kommer
att garantera Bolagets forpliktelser under Konvertiblerna.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar ldg. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Ratos ar beroende av dess bolag for att gora betalningar under Konvertiblerna

En betydande del av Koncernens tillgangar och intakter hanfor sig till Bolagets dotterbolag. Foljaktligen
ar Bolaget beroende av att erhéalla tillrackliga intakter relaterade till driften av och dgandet i sadana
enheter for att kunna goéra betalningar under Konvertiblerna. Bolagets dotterbolag ar juridiskt separata
och atskilda fran Bolaget och har ingen skyldighet att betala forfallna belopp avseende Bolagets
forpliktelser och ataganden, inklusive Konvertiblerna, eller att géra medel tillgangliga for sadana
betalningar. Bolagets dotterbolags formaga att géra sadana betalningar till Bolaget ar beroende av,
bland annat, omfattningen av tillgangliga medel hos bolagen. Om véardet pa den verksamhet som bedrivs
i dotterbolagen minskar, och/eller Bolaget inte erhaller tillrackliga intakter fran sina dotterbolag, kan en
investerares mojlighet att erhalla betalning enligt Konvertiblerna paverkas negativt.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar lag. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar hog.

Det finns risk att det inte utvecklas nagon aktiv handel med Konvertiblerna

Konvertiblerna har emitterats inom ramen for Ratos langsiktiga incitamentsprogram och har vid
emissionstillfallet riktat sig till ett begransat antal innehavare, bestaende av ledande befattningshavare
och évriga nyckelpersoner i Bolaget. Konvertiblerna har inte varit féremal for organiserad handel tidigare
och antalet innehavare av Konvertiblerna forutsatts darfor alltjamt vara mycket begransat. Bolaget har
inte genomfort, och har inte for avsikt att genomféra, nagon spridning av Konvertiblerna till allménheten.
Savitt Ratos kanner till har ocksa en betydande andel befintliga innehavare av Konvertiblerna upptagit
lan for vilka Konvertiblerna utgor sakerhet, vilket begransar sadana innehavares mgjlighet att avyttra
Konvertiblerna. Av dessa skal ar det mycket sannolikt att det kommer vara en avsevart begransad, eller
ingen, likviditet for handel med Konvertiblerna. Det innebar att det kan bli svart eller omgjligt for
innehavarna att salja Konvertiblerna nar sa onskas, eller éverhuvudtaget, pa rimliga villkor eller till en
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prisnivad som mojliggdr en vinst jamférbar med liknande investeringar pa en aktiv andrahandsmarknad.
Brist pa marknadslikviditet kan ha en negativ inverkan pa marknadsvardet fér Konvertiblerna. Vidare
kan det nominella vardet pa Konvertiblerna inte vara vagledande jamfort med marknadspriset pa
Konvertiblerna.

Bolaget beddmer att sannolikheten for att riskerna ska intréffa ar hdg. Om riskerna skulle realiseras
anser Bolaget att den potentiella negativa effekten ar 1ag.

Beskattning av Konvertiblerna

Skattebehandlingen kan variera beroende pa typ av investerare och skattelagstiftning i olika
jurisdiktioner, och det finns en risk att innehavaren av Konvertibler ar eller i framtiden kan bli féremal fér
beskattning som inte ar tillampliga pa aktiedgare i Bolaget.

Investerare i Konvertiblerna bor konsultera sina egna professionella radgivare for skatteradgivning eller
annan professionell radgivning i detta avseende.

Bolaget bedémer att sannolikheten for att risken ska intraffa ar medel. Om risken skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar medel.

Begriansat skydd mot utspadning for innehavare av Konvertibler

Vid utnyttjandet av konverteringsratt av en innehavare av Konvertiblerna kommer Bolaget att emittera
det relevanta antalet aktier till den berérda innehavaren av Konvertibler pa och per den relevanta
konverteringsdagen i enlighet med Villkoren. Konverteringskursen till vilkken Konvertiblerna faktiskt
kommer att konverteras till aktier kan komma att justeras, bland annat i handelse av sammanlaggning
av aktier, uppdelning av aktier, foretradesemissioner, storre kapitalutdelningar och fondemissioner, men
endast i de situationer och endast i den utstrackning som anges i Villkoren. Det finns inga krav pa att
det ska ske en justering for varje bolagshandelse eller annan handelse som kan paverka vardet pa
aktierna. Handelser for vilka ingen justering gors kan paverka vardet pa aktierna och darmed negativt
paverka vardet pa Konvertiblerna.

Bolaget anser att sannolikheten for att riskerna ska intraffa ar medel. Om riskerna skulle realiseras anser
Bolaget att den potentiella negativa effekten ar lag.
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INFORMATION OM BOLAGET, ANSVARIGA PERSONER OCH GODKANNANDE AV
BEHORIG MYNDIGHET

INFORMATION OM BOLAGET

Ratos AB (publ), med sate i Stockholm, Sverige, ar en svensk bolagsgrupp med fokus pa teknik- och
infrastrukturlésningar. Koncernen bestar av tre affarsomraden — Industry, Construction & Services och
Consumer. Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag som regleras av aktiebolagslagen (2005:551) med
organisationsnummer 556008-3585 och LEI-kod 2138008KECUUB9VR4798. Bolagets féretagsnamn,
tillika kommersiella beteckning, @r Ratos AB (publ). Pa Bolagets webbplats, www.ratos.se, kan
investerare hitta information om Bolagets affarsverksamhet, produkter och tjanster, huvudsakliga
marknader, storsta aktiedgare, styrelse och koncernledning. Pa webbplatsen finns ocksad den
information som inforlivats i Prospektet genom hanvisning. Informationen pa webbplatsen utgor inte en
del av Prospektet savida denna information inte inférlivats i Prospektet genom hanvisning.

ANSVAR

Styrelsen for Ratos ar ansvarig for innehallet i Prospektet. Savitt styrelsen for Bolaget kanner till
Overensstdammer den information som ges i Prospektet med sakférhallandena och ingen uppgift som
sannolikt skulle kunna paverka dess innebdrd har utelamnats. Styrelsen i Ratos bestar per dagen for
Prospektet av ordférande Per-Olof Sdderberg samt ledaméterna Mats Granryd, Tone Lunde Bakker,
Cecilia Sjostedt, Jan Séderberg och Gunilla Berg.

FINANSINSPEKTIONENS GODKANNANDE

Prospektet har godkants av Finansinspektionen som behdérig myndighet enligt Prospektférordningen.
Finansinspektionen godkanner detta Prospekt enbart i sa matto att det uppfyller de krav pa
fullstdndighet, begriplighet och konsekvens som anges i Prospektforordningen. Godkannandet ska inte
betraktas som nagot slags stdd for den emittent eller for kvaliteten pa de vardepapper som avses i
Prospektet. Investerare uppmanas att géra sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt att investera
i Bolagets aktier. Prospektet har upprattats som ett EU-uppfoljningsprospekt i enlighet med artikel 14 a
i Prospektforordningen.
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FINANSIELL INFORMATION

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Koncernens konsoliderade och reviderade arsredovisning for rakenskapsaret som avslutades den
31 december 2025 har inforlivats i detta Prospekt genom hanvisning. All finansiell information i detta
Prospekt som avser rakenskapséaret 1 januari — 31 december 2025 eller per den 31 december 2025
harrér fran Koncernens konsoliderade och reviderade arsredovisning for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2025.

Koncernens konsoliderade arsredovisning for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2025
har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554), RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler fér koncerner, International Financial Reporting Standards (IFRS) och tolkningar till
standarderna (IFRIC) sasom de har antagits av EU.

REVISION AV DEN HISTORISKA FINANSIELLA INFORMATIONEN

Koncernens konsoliderade arsredovisning for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2025,
vilken har inforlivats i detta Prospekt genom hanvisning, har reviderats av Bolagets revisor, Ernst &
Young Aktiebolag. Utéver detta har Bolagets revisor inte reviderat eller granskat nagra delar av detta
Prospekt.

INFORLIVANDE GENOM HANVISNING

Foéljande information i Koncernens konsoliderade och reviderade arsredovisning for rakenskapsaret
2025 &r inforlivad i detta Prospekt genom hanvisning och utgdr foljaktligen en del av Prospektet samt
ska lasas som en del harav.

Hénvisning Sidor
Koncernens rapport dver resultat och totalresultat 80
Rapport 6ver finansiell stallning fér koncernen 81
Rapport 6ver forandringar i koncernens eget kapital 82
Rapport 6ver kassafléden for koncernen 83
Noter till de finansiella rapporterna 88-138
Revisionsberattelse 140-143

De delar i den finansiella rapporten som det ej hanvisas till innehaller information som aterfinns i andra
delar av Prospektet eller som inte beddms relevant for investerare i samband med upptagandet fill
handel av Konvertiblerna. Dokumenten som inférlivas genom hanvisning finns tillgadngliga under
Prospektets giltighetstid pa Ratos webbplats, htips://www.ratos.com/sv/investerare/rapporter-och-
presentationer/. Utdver den information som inforlivas i Prospektet genom hanvisning ingar inte
information pa Ratos webbplats eller pa nagon annan angiven webbplats i Prospektet och har inte
granskats eller godkants av den behdriga myndigheten.

VASENTLIGA FORANDRINGAR OCH TRENDER

Det har inte skett nagra betydande férandringar i Koncernens finansiella stallning eller resultat, eller
nagon vasentlig negativ forandring av Bolagets framtidsutsikter, sedan utgangen av den senaste
rakenskapsperioden for vilken Koncernen har offentliggjort finansiell information, vilket ar
arsredovisningen for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2025, till datumet for detta
Prospekt.
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KONVERTIBLERNA | KORTHET OCH UPPTAGANDET TILL HANDEL

Detta avsnitt innehaller en allmén och oversiktlig beskrivning av Konvertiblerna. Avsnittet gér inte
ansprak pa att vara heltdckande eller inkludera alla detaljer om Konvertiblerna. Att investera i
Konvertiblerna innebér betydande risker och presumtiva investerare bor darfér noggrant évervédga all
information i detta Prospekt i sin helhet, inklusive avsnittet "Riskfaktorer” och de dokument som
inforlivats i Prospektet genom hénvisning, och de fullsténdiga villkoren fér Konvertiblerna (*Villkoren”)
som éaterfinns i ett eget avsnitt senare i detta Prospekt, innan ett beslut fattas om att investera i

Konvertiblerna.

Upptagande till handel

Emittent

Konvertiblernas egenskaper och

status

Rattigheter forenade
Konvertiblerna

ISIN

Beslut, bemyndiganden
godkadnnanden

med

och

Ansdkan om upptagande till handel av Konvertiblerna pa listan
for konvertibla lan pa Nasdaq Stockholm, en reglerad
marknad, har lAmnats in. Totalt kommer 820 000 Konvertibler
att tas upp till handel. Upptagande till handel av Konvertiblerna
pa Nasdaq Stockholm forvantas ske pa eller omkring den 22
april 2026.

Ratos AB (publ), org.nr 556008-3585.

Icke-sakerstallda och efterstéllda konvertibler med ett
sammanlagt nominellt belopp om 27 076 400 kronor som
forfaller den 30 augusti 2030.

Konvertiblerna utgdr skuldférbindelser, var och en av det slag
som anges i 1 kap. 3 § lag om kontoféring av finansiella
instrument, utgivha av Bolaget mot vederlag som ger
innehavaren ratt eller skyldighet att helt eller delvis byta sin
fordran mot aktier i Bolaget, enligt 15 kap. aktiebolagslagen
(2005:551). Konvertiblerna ar fritt 6verlatbara och har
emitterats enligt svensk ratt och &r denominerade i SEK.

Konvertiblerna utgdr direkta, generella, ovillkorade, icke-
sakerstallda och efterstallda forpliktelser fér Emittenten och
ska i handelse av Emittentens likvidation eller konkurs
medfora ratt till betalning ur Emittentens tillgangar efter
Emittentens icke efterstéllda forpliktelser och jamsides (pari
passu) med andra efterstdllda forpliktelser som inte
uttryckligen ar efterstallda konvertibellanen.

Innehav av Konvertiblerna berattigar inte innehavaren till
utdelning och inte heller ratt till narvaro eller rostratt pa
bolagsstdmma i Bolaget. Vidare medfér Konvertiblerna varken
foretradesratt, ratt till andel i Bolagets vinst eller ratt till andel i
eventuellt dverskott vid likvidation. De aktier som tillkommer
genom konvertering ska ge ratt till utdelning, vardedverféring
eller betalning och andra rattigheter férsta gangen pa den
avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter det att
konvertering verkstallts, och i 6vrigt enligt vad som anges i
Villkoren.

SE0028000919

Arsstamman i Emittenten den 25 mars 2026 beslutade att
emittera Konvertiblerna inom ramen fér Bolagets langsiktiga
incitamentsprogram 2026/2030.
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Nominellt belopp

Pris

Valuta

Ranta

Rénteforfallodag

Forfallodag

Konvertering

Information om de underliggande
aktierna

Utspadning

Clearing- och avvecklingssystem

Skatt

Det nominella beloppet for varje Konvertibel uppgar till dess
konverteringskurs om 33,02 kronor.

Samtliga Konvertibler har emitterats till en emissionskurs om
100,00 procent av det nominella beloppet.

Svenska kronor (SEK)

Konvertiblerna 26/30 I6per med en arlig ranta som faststalldes
forsta gangen avseende tiden fran den 10 april 2026 till och
med den 30 september 2026 och darefter halvarsvis fram till
lanets forfall. Rantan uppgar till STIBOR (3 eller 6 manader)
plus 1,9 procentenheter, dar utgangsvardet av STIBOR aldrig
kan understiga noll procent. Rantan erlaggs i efterskott och
varje ranteperiod, med undantag for den forsta och sista
ranteperioden, omfattar rénta for ett ar om 360 dagar.

Rantan forfaller till betalning den 30 mars varje ar, forsta
gangen den 30 mars 2027, samt pa lanets forfallodag.

30 augusti 2030, i den man konvertering dessférinnan inte agt
rum.

Innehavare har ratt att fran och med den 31 maj 2029 till och
med den 2 augusti 2030, vid ett och samma tillfalle, pakalla
konvertering av hela sin fordran till aktier av serie B i Bolaget
till en konverteringskurs per aktie om 33,02 kronor. Sadan ratt
infaller dock endast under en period om 10 bankdagar fran och
med forsta bankdagen narmast efter Emittentens
offentliggérande av delarsrapport/bokslutskommuniké samt
under perioden fran och med den 4 juli 2030 till och med den
2 augusti 2030. Konverteringskursen och
konverteringsperioden kan bli féremal for justeringar under de
omstandigheter som beskrivs i Villkoren.

De underliggande aktierna ar upptagna till handel pa Nasdaq
Stockholm under kortnamnet "RATO B” med ISIN
SE0000111940. Ytterligare information om de underliggande
aktierna kan erhallas pa Bolagets webbplats, www.ratos.com.

Konvertiblerna kommer, vid full konvertering, medféra en
utspadning om cirka 0,25 procent av det totala antalet aktier
och cirka 0,08 procent av det totala antalet réster i Bolaget,
beraknat pa nuvarande 327 385 688 utestdende aktier och
108 911 922,8 utestdende roster i Bolaget.

Konvertiblerna ar anslutna till det kontobaserade systemet hos
Euroclear Sweden AB, org.nr 556112-8074, Box 191, 101 23
Stockholm, Sverige. Inga fysiska konvertibelbevis har
utfardats. Betalning av kapitalbelopp, ranta och, i
forekommande fall, kupongskatt kommer att ske genom
Euroclear Sweden AB:s vardeandelssystem.

Skattelagstiftningen i investerarens hemvistland och i Sverige
kan paverka de eventuella intdkter som erhdlls fran
Konvertiblerna. Beskattning av eventuell utdelning, liksom

26



Preskription

kapitalvinstbeskattning och regler om kapitalférluster vid
avyttring av vardepapper, beror pa varje enskild
konvertibelinnehavares specifika situation. Varje
Konvertibelinnehavare bér darfér radfraga en skatteradgivare
for information om de sarskilda konsekvenser som kan uppsta
i det enskilda fallet.

Ratten till betalning av lanebeloppet preskriberas tio ar efter
forfallodagen. Ratten till rantebetalning preskriberas tre ar
efter respektive ranteforfallodag. De medel som avsatts for
betalning som preskriberats tillkommer Bolaget.
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BAKGRUND OCH MOTIV OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

Konvertiblerna har emitterats inom ramen for Ratos langsiktiga incitamentsprogram LTI 2026 riktade till
Bolagets ledande befattningshavare och 6vriga nyckelanstallda. Majoriteten av deltagarna i Bolagets
langsiktiga incitamentsprogram finansierar sina forvarv av Konvertiblerna genom banklan, for vilka
Konvertiblerna stalls som sakerhet. Till f6ljd av lagandringar avseende avtrappat ranteavdrag for 1an
utan sakerhet medges inte full avdragsratt for deltagarnas rantekostnader for lanefinansieringen, savida
inte lanen ar férenade med sdkerhet i finansiella instrument som ar upptagna till handel pa reglerad
marknad. For att mojliggdra full avdragsratt for berérda innehavare verkar Ratos for att konvertibler
utgivna inom ramen for Bolagets langsiktiga incitamentsprogram ska upptas till handel pa reglerad
marknad.

Styrelsen i Ratos har mot denna bakgrund beslutat att anséka om upptagande till handel av
Konvertiblerna pd Nasdaq Stockholms reglerade marknad for konvertibellan. Det ar enligt Ratos
beddmning mycket sannolikt att det kommer vara en avsevart begransad, eller ingen, likviditet for handel
med Konvertiblerna aven efter upptagandet till handel.

De totala kostnaderna for upptagande till handel av Konvertiblerna beraknas uppga till cirka 195 000
kronor.

KANTER Advokatbyra KB har agerat legal radgivare i samband med upptagandet av Konvertiblerna pa
Nasdaq Stockholm och kan komma att tillhandahalla ytterligare legal radgivning till Bolaget i framtiden.

Emittentens vid var tid géllande bolagsordning finns tillganglig i elektroniskt format pa Emittentens
webbplats, www.ratos.com/sv/bolagsstyrning/bolagsordning/.
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VILLKOR FOR KONVERTIBLERNA

VILLKOR FOR KONVERTIBLER | RATOS AB (PUBL)

§ 1 Definitioner

| féreliggande villkor ska foljande bendmningar ha den innebérd som angivits nedan.

” Aktie”

”Avstamningsbolag”

aktie av serie B i Bolaget;

bolag som har infért avstdmningsférbehall i bolagsordningen och anslutit sina
aktier till Euroclear;

” Avstamningskonto” konto vid Euroclear for registrering av sadana finansiella instrument som anges

”Bankdag”

”Bolaget”
”Euroclear”
”Innehavare”
”Konvertering”

”Konverteringskurs”

”Konvertibel”
”Konvertibelbevis”
”Marknadsplats”

”STIBOR 3M”

”STIBOR 6M”

i lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument;

dag som i Sverige inte ar s6ndag eller annan allman helgdag eller som
betraffande betalning av skuldebrev inte ar likstalld med allman helgdag i
Sverige;

Ratos AB (publ), org.nr 556008-3585;

Euroclear Sweden AB;

innehavare av Konvertibel med ratt till Konvertering av fordran till nya Aktier;
utbyte av Konvertibel mot nya Aktier;

den kurs till vilken Konvertering kan ske i enlighet med dessa villkor, och som
initialt uppgar till det belopp som framgar av § 4 och kan omraknas i enlighet
med § 8;

fordran med ratt till Konvertering till nya Aktier;
beuvis till vilket knutits ett visst antal Konvertibler;
Nasdaq Stockholm eller annan liknande reglerad eller oreglerad marknad,;

avser den rantesats som utgor genomsnittet (i tillampliga fall med undantag av
hogsta och lagsta notering eller de tva hogsta och de tva lagsta noteringarna)
av de rantesatser som noteras dagligen av utvalda banker i Sverige for Ian i
svenska kronor for en period om 90 dagar. Sammanstéllningen gors dagligen
av Swedish Financial Benchmark Facility (SFBF); och

avser den rantesats som utgor genomsnittet (i tillampliga fall med undantag av
hogsta och lagsta notering eller de tva hogsta och de tva lagsta noteringarna)
av de rantesatser som noteras dagligen av utvalda banker i Sverige for lan i
svenska kronor for en period om 180 dagar. Sammanstaliningen gors dagligen
av Swedish Financial Benchmark Facility (SFBF).

§ 2 Lanebelopp, betalningsutfastelse och efterstéallning

Lanebeloppet exklusive ranta uppgar till hdgst 79 200 000 kronor. Konvertiblernas nominella belopp ar
Konverteringskursen. Konvertiblerna representeras av Konvertibelbevis. Konvertibelbevisen kan stéllas
ut pa multiplar av Konvertiblerna. Konvertibelbevisen ar stallda till viss man eller order.
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Om Bolaget ar Avstamningsbolag far Bolagets styrelse fatta beslut om att Konvertiblerna ska registreras
pa Avstamningskonto. Vid sadant forhallande ska inga Konvertibelbevis eller andra vardepapper ges
ut.

For det fall Bolagets styrelse fattat beslut enligt andra stycket ovan, ska styrelsen darefter vara
forhindrad att, med de begransningar som ma félja av lag eller annan forfattning, fatta beslut om att
Konvertiblerna inte langre ska vara registrerade pa Avstamningskonto.

Bolaget iklader sig betalningsskyldighet gentemot Innehavare enligt dessa villkor.

Konvertiblerna ska i handelse av Bolagets likvidation eller konkurs medfora ratt till betalning ur Bolagets
tillgangar efter Bolagets icke efterstéllda forpliktelser och jamsides (pari passu) med andra efterstallda
forpliktelser som inte uttryckligen ar efterstallda detta Ian.

§ 3 Loptid, ranta och betalningar
Lanet forfaller till betalning den 30 augusti 2030, i den man Konvertering inte dessférinnan har agt rum.
Lanet I6per med en arlig rénta fran den 10 april 2026 enligt féljande:

Rantan ska uppga till STIBOR 6M eller STIBOR 3M jamte rantemarginal om 1,9 procentenheter. Vid
berdkning av rantesatsen ska STIBOR 6M och STIBOR 3M aldrig understiga noll procent. STIBOR 6M
respektive STIBOR 3M ska faststallas tva Bankdagar fore ingangen av varje periods boérjan enligt
féljande:

STIBOR 3M for en period avseende tiden fran den 10 april 2026 till och med den 30 september 2026;
STIBOR 6M for en period om sex manader avseende tiden fran den 30 september 2026 till och med
den 30 mars 2027; STIBOR 6M for en period om sex manader avseende tiden fran den 30 mars 2027
till och med den 30 september 2027; STIBOR 6M for en period om sex manader avseende tiden fran
den 30 september 2027 till och med den 30 mars 2028; STIBOR 6M for en period om sex manader
avseende tiden fran den 30 mars 2028 till och med den 30 september 2028; STIBOR 6M fér en period
om sex manader avseende tiden fran den 30 september 2028 till och med den 30 mars 2029; STIBOR
6M for en period om sex manader avseende tiden fran den 30 mars 2029 till och med den 30 september
2029; STIBOR 6M for en period om sex manader avseende tiden fran den 30 september 2029 till och
med den 30 mars 2030; STIBOR 3M for en period avseende tiden fran den 30 mars 2030 till och med
30 augusti 2030.

Rantan pa Konvertibeln satts med maximalt tva decimaler och avrundas uppét (vid behov).
Rantan ska berdknas pa basis av ett ar om 360 dagar bestaende av 12 manader om vardera 30 dagar.

Rantan erlaggs i efterskott och varje ranteperiod omfattar ranta for ett ar om 360 dagar, med undantag
for den forsta rantebetalningen som omfattar tiden fran den 10 april 2026 till och med den 30 mars 2027
och den sista rantebetalningen som omfattar tiden fran den 30 mars 2030 till och med lanets forfallodag.
Rantan forfaller till betalning den 30 mars varje ar, forsta gangen den 30 mars 2027, samt pa lanets
forfallodag.

Under tid Konvertibel ar registrerad pa Avstamningskonto ska lanebeloppet och rantan utbetalas av
Bolaget via Euroclear i enlighet med Euroclears da gallande regler, varvid rantan, om forfallodagen inte
ar en Bankdag, utbetalas pa den darefter narmast foljande Bankdagen. Lanebeloppet och rantan
utbetalas av Euroclear till den som pa femte Bankdagen fore respektive forfallodag eller pa den Bankdag
narmare forfallodagen som generellt kan komma att tilldmpas pa den svenska vardepappersmarknaden
(=avstamningsdag for betalning) ar antecknad pa Bolagets Avstamningskonto som Innehavare eller
sasom i annat fall berattigad att uppbara rénta respektive lanebelopp.

Under tid Konvertibel inte ar registrerad pa Avstamningskonto ska lanebeloppet och rantan utbetalas av
Bolaget pa forfallodagen eller om foérfallodagen inte ar en Bankdag, pa den darefter narmast féljande
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Bankdagen till Innehavare eller den som i annat fall ar berattigad att uppbara lanebelopp respektive
ranta. Har Innehavare angett att lanebeloppet respektive rantan ska insattas pa visst bankkonto, sker
insattning pa detta. | annat fall éversdndes lanebeloppet respektive rantan sistnamnda dag till
Innehavarens senast kdnda adress.

Skulle lanebeloppet eller rantan, pa grund av hinder utom Bolagets kontroll inte kunna utbetalas enligt
ovan, ska lanebeloppet respektive rantan utbetalas till Innehavaren sa snart hindret upphort.

§ 4 Konvertering

Konverteringskursen per Aktie ska motsvara en procentuell andel ("Procentsatsen”) av den
volymvagda genomsnittskursen enligt Nasdaq Stockholms officiella kurslista for aktier av serie B under
perioden fran och med den 26 mars 2026 till och med den 30 mars 2026 dock ej lagre an det aktuella
kvotvardet pa aktie av serie B ("Konverteringskursen”). Procentsatsen ska faststallas enligt den
berakningsmetodik som framgar av Bilaga 1. Konverteringskursen ska avrundas till tva decimaler.

Om inte annat foljer av § 8 nedan ska Innehavare &ga ratt att under perioden fran och med den 31 maj
2029 till och med den 2 augusti 2030, eller till och med den tidigare eller senare dag som kan folja av §
8 nedan, vid ett och samma tillfalle pakalla Konvertering av hela sin fordran till nya Aktier i Bolaget till
Konverteringskursen. Sadan ratt infaller dock endast under en period om 10 Bankdagar fran och med
forsta Bankdagen narmast efter offentliggérande av delarsrapport/bokslutskommuniké samt under
perioden fran och med den 4 juli 2030 till och med den 2 augusti 2030.

Sker inte Konvertering inom angiven tid upphér all ratt att Konvertera. Konvertering ar bindande och kan
inte aterkallas av Innehavaren.

Detta innebar att en ny Aktie i Bolaget erhalls for varje fullt belopp av tillamplig Konverteringskurs av det
sammanlagda nominella beloppet av de Konvertibler som Innehavaren samtidigt énskar Konvertera.
Om detta belopp inte ar jdmnt delbart med Konverteringskursen, utbetalas éverskjutande belopp kontant
vid forfallodagen for Ianet. Omrakning av Konverteringskursen kan aga rum i de fall som framgar av § 8
nedan.

§ 5 Pakallande av Konvertering

Under tid Bolaget ar Avstamningsbolag och Konvertibel ar registrerad pa Avstamningskonto ska féljande
galla. Vid Konvertering ska for registreringsatgarder ifylld anmalningssedel enligt faststallt formular
inges till Bolaget eller ett av Bolaget anvisat kontoférande institut.

Om Bolaget inte &r Avstamningsbolag eller om Konvertibel inte ar registrerad pa Avstamningskonto ska
pakallande av Konvertering ske genom skriftlig anmalan till Bolaget, varvid ska anges det belopp som
onskas Konverteras. Vid Konvertering ska Innehavaren i féorekommande fall till Bolaget dverlamna
Konvertibelbevis representerande det belopp som énskas utnyttjas fér Konvertering.

Eventuell 6verkurs vid Konvertering ska avsattas till Bolagets fria dverkursfond.

§ 6 Inférande i aktiebok m.m.

Om Bolaget ar Avstamningsbolag verkstalls Konvertering genom att de nya Aktierna interimistiskt
registreras pa Avstamningskonto genom Bolagets férsorg. Sedan registrering hos Bolagsverket agt rum,
blir registreringen pa Avstamningskonto slutgiltig. Som framgar av § 8 nedan, senarelaggs i vissa fall
tidpunkten fér sadan slutgiltig registrering pa Avstamningskonto.

Om Bolaget inte ar Avstamningsbolag verkstélls Konvertering genom att de nya Aktierna tas upp i
Bolagets aktiebok varefter registrering ska ske hos Bolagsverket.
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§ 7 Réanta och utdelning i samband med Konvertering
Vid Konvertering bortfaller ratten till ranta for tiden fran narmast féregaende ranteforfallodag.

Om Bolaget ar Avstamningsbolag medfér Aktie som tillkommit pa grund av Konvertering ratt till
vinstutdelning forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter det att
Konvertering verkstallts. Aktie som tillkommit pa grund av Konvertering verkstalld fran och med dagen
efter avstamningsdagen for rantebetalning (avstamningsdagen for rantebetalning enligt Euroclears vid
tidpunkten gallande regler) visst ar medfor dock inte ratt till vinstutdelning pa avstamningsdag for
utdelning, vilken beslutats av arsstamma samma ar.

Om Bolaget inte ar Avstdamningsbolag medfér Aktie som tillkommit pa grund av Konvertering i
forekommande fall ratt till vinstutdelning forsta gangen pa narmast foljande bolagsstamma efter det att
Konvertering verkstallts. Aktie som tillkommit pa grund av Konvertering verkstalld fran och med dagen
efter det att ranteutbetalning skett visst ar medfér dock inte ratt till vinstutdelning vilken beslutats av
arsstdmma samma ar. | handelse av uppskjuten betalning skall Bolaget betala rénta efter den réntesats
som gallde pa forfallodag.

§ 8 Omrakning av Konverteringskurs m.m.

Genomfoér Bolaget nagon av nedan angivna atgarder galler, betraffande den ratt som tillkommer
Innehavare, vad som féljer enligt nedan.

Inte i nagot fall ska dock omrdkning enligt bestammelserna i denna § 8 kunna leda till att
Konverteringskursen understiger kvotvardet pa Bolagets Aktier.

A. Fondemission

Genomfor Bolaget en fondemission ska Konvertering — dar Konvertering gors pa sadan tid, att den inte
kan verkstallas senast tre veckor fore bolagsstamma, som beslutar om emissionen — verkstallas forst
sedan stdmman beslutat om denna. Aktier, som tillkommit pa grund av Konvertering verkstalld efter
emissionsbeslutet, registreras interimistiskt p& Avstamningskonto, vilket innebéar att de inte har ratt att
delta i emissionen. Slutlig registrering pa Avstamningskonto sker forst efter avstamningsdagen for
emissionen.

Om Bolaget inte ar Avstamningsbolag vid tiden fér bolagsstammans beslut om emission, ska Aktier som
tillkommit pa grund av Konvertering som verkstallts genom att de nya Aktierna tagits upp i aktieboken
som interimsaktier vid tidpunkten for bolagsstdmmans beslut ha ratt att delta i emissionen.

Vid Konvertering som verkstdlls efter beslutet om fondemission tillAmpas en omraknad
Konverteringskurs.

Omrakningen utfoérs av Bolaget enligt féljande formel:
omraknad = foregaende Konverteringskurs x antalet Aktier fére fondemissionen
Konverteringskurs

antalet Aktier efter fondemissionen

Enligt ovan omraknad Konverteringskurs faststalls snarast mgjligt efter bolagsstdmmans beslut om
fondemission men tillampas i forekommande fall forst efter avstamningsdagen for emissionen.
B. Sammanlédggning eller uppdelning (split)

Vid sammanlaggning eller uppdelning (split) av Bolagets befintliga Aktier har bestammelserna i punkt A
motsvarande tillampning, varvid i férekommande fall som avstamningsdag ska anses den dag da
sammanlaggning respektive uppdelning, pa Bolagets begaran, sker hos Euroclear.
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C. Nyemission av Aktier

Vid nyemission med féretradesratt for aktiedgarna att teckna nya Aktier mot kontant betalning eller mot
betalning genom kvittning ska foljande galla betraffande ratten att delta i emissionen pa grund av Aktie
som tillkommit pa grund av Konvertering:

1. Beslutas emissionen av Bolagets styrelse under férutsattning av bolagsstdmmans godkannande
eller med stdd av bolagsstdmmans bemyndigande ska, i emissionsbeslutet och, i férekommande
fall, i underrattelsen enligt 13 kap 12 § aktiebolagslagen till aktiedgarna, anges den senaste dag
da Konvertering ska vara verkstalld for att Aktie, som tillkommit genom Konvertering, ska medféra
ratt att delta i emissionen.

2. Beslutas emissionen av bolagsstamman, ska Konvertering — som pakallas pa sadan tid, att
Konverteringen inte kan verkstéllas senast tre veckor fére den bolagsstimma som beslutar om
emissionen — verkstallas forst sedan Bolaget verkstallt omrakning. Aktie, som tillkommit pa grund
av sadan Konvertering, upptas interimistiskt pa Avstamningskonto, vilket innebar att de inte har
ratt att delta i emissionen. Slutlig registrering pa Avstamningskonto sker forst efter
avstamningsdagen fér emissionen.

Vid Konvertering som verkstallts pa sadan tid att ratt till deltagande i nyemissionen inte uppkommer
tillampas en omraknad Konverteringskurs.

Omréakningen utfors av Bolaget enligt féljande formel:
omraknad = foregdende Konverteringskurs x Aktiens genomsnittliga betalkurs
Konverteringskurs under den i emissionsbeslutet faststallda teckningstiden (Aktiens

genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs 6kad med det pa grundval darav
framraknade teoretiska vardet pa teckningsratten

Aktiens genomsnittskurs ska anses motsvara genomsnittet av det for varje handelsdag under
teckningstiden framraknade medeltalet av den under dagen noterade hdgsta och lagsta betalkursen
enligt Marknadsplatsens officiella kurslista. | avsaknad av notering av betalkurs ska i stallet den som
slutkurs noterade kdpkursen inga i berdkningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kopkurs
ska inte inga i berakningen.

Det teoretiska vardet pa teckningsratten beraknas enligt féljande formel:

teckningsrattens varde = det antal nya Aktier som hdgst kan komma att utges enligt
emissionsbeslutet x Aktiens genomsnittskurs minus teckningskursen
for den nya Aktien

antalet Aktier fore emissionsbeslutet

Uppstar harvid ett negativt varde, ska det teoretiska vardet pa teckningsratten bestammas till noll.

Enligt ovan omraknad Konverteringskurs ska faststallas av Bolaget tva Bankdagar efter teckningstidens
utgang och tilldampas vid Konvertering som verkstalls darefter.

Om Bolagets Aktier inte ar foremal for notering eller handel p4 Marknadsplats ska en omraknad
Konverteringskurs faststallas enligt denna punkt C. Harvid ska istéllet for vad som anges betraffande
Aktiens genomsnittskurs, vardet pa Aktien bestdmmas av en oberoende varderingsman utsedd av
Bolaget.
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Under tiden till dess att omradknad Konverteringskurs faststallts, verkstalls Konvertering endast
preliminart, varvid det antal Aktier som varje Konvertibel fére omrakning, berattigar till Konvertering mot
upptas interimistiskt pa Avstamningskonto. Dessutom noteras sarskilt att varje Konvertibel efter
omrakningar kan berattiga till ytterligare Aktier och/eller kontantbelopp enligt § 4 ovan. Slutlig
registrering pa Avstdmningskontot sker sedan omrdkningarna faststallts. Om Bolaget inte &r
Avstamningsbolag verkstélls Konvertering genom att de nya Aktierna upptas i aktieboken som
interimsaktier. Sedan omrakningarna har faststallts upptas de nya Aktierna i aktieboken som aktier.

D. Emission av konvertibler eller teckningsoptioner

Vid emission av konvertibler eller teckningsoptioner med foretradesratt for aktiedgarna och mot kontant
betalning eller mot betalning genom kvittning eller, savitt galler teckningsoptioner, utan betalning, har
bestammelserna i punkt C forsta stycket 1 och 2 om ratten att delta i nyemission pa grund av Aktie som
tillkommit genom Konvertering motsvarande tillampning.

Vid Konvertering som verkstallts i sddan tid att ratt till deltagande i emissionen inte uppkommer tillampas
en omraknad Konverteringskurs.

Omréakningen utfoérs av Bolaget enligt féljande formel:
omraknad = foregdende Konverteringskurs x Aktiens genomsnittliga betalkurs
Konverteringskurs under den i emissionsbeslutet faststallda teckningstiden (Aktiens

genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs 6kad med teckningsrattens varde

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med punkt C ovan.

Teckningsrattens varde ska anses motsvara det matematiskt framraknade vardet efter justering for
nyemission och med beaktande av marknadsvardet beraknat i enlighet med vad som anges i punkt C
ovan.

Enligt ovan omraknad Konverteringskurs ska faststallas av Bolaget tva Bankdagar efter teckningstidens
utgang och tillampas vid Konvertering som verkstalls darefter.

Om Bolagets Aktier inte ar foremal for notering eller handel p4 Marknadsplats ska en omraknad
Konverteringskurs faststallas enligt denna punkt D. Harvid ska istéllet for vad som anges betraffande
Aktiens genomsnittskurs, vardet pa Aktien bestdmmas av en oberoende varderingsman utsedd av
Bolaget.

Vid pakallande av Konvertering, som sker under tiden fram till dess att omrdknad Konverteringskurs
faststalls, ska bestdmmelsen i punkt C sista stycket ovan dga motsvarande tilldmpning.
E. Erbjudande till aktiedgarna i annat fall 4n som avses i punkt A-D

Vid ett erbjudande till aktiedgarna i annat fall &n som avses i punkt A-D att av Bolaget foérvarva
vardepapper eller rattighet av nagot slag, ska vid Konvertering som goérs pa sadan tid, att darigenom
erhallen Aktie inte medfor ratt att delta i erbjudandet, tillampas en omréknad Konverteringskurs.
Detsamma galler om Bolaget beslutar att enligt nAmnda principer till aktiedgarna dela ut vardepapper
eller rattigheter utan vederlag.

Omrakningen ska utféras av Bolaget enligt féljande formel:
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omraknad = foregaende Konverteringskurs x Aktiens genomsnittliga betalkurs
Konverteringskurs under den i erbjudandet faststillda anmalningstiden (Aktiens
genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs dkad med vardet av réatten till deltagande i
erbjudandet (inkOpsrattens varde)

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med punkt C ovan.

Om aktiedgarna erhallit inkdpsratter och handel med dessa &gt rum, ska vardet av ratten att delta i
erbjudandet anses motsvara inkopsrattens varde. Vardet pa inkdpsratten ska sa langt mojligt faststallas
med ledning av den marknadsvardesforandring avseende Bolagets Aktier som kan beddémas ha
uppkommit till féljd av erbjudandet.

Om aktiedgarna inte erhallit inkopsratter eller handel med inkOpsratter annars inte agt rum, ska
omrakningen av Konverteringskursen ske med tillampning sa langt mojligt av de principer som anges
ovan, varvid vardet av ratten att delta i erbjudandet sa langt méjligt faststallas med ledning av den
marknadsvardesférandring avseende Bolagets Aktier som kan bedémas ha uppkommit till féljd av
erbjudandet.

Den omraknade Konverteringskursen faststalls av Bolaget snarast mdjligt efter erbjudandetidens utgang
och tillampas vid Konvertering som verkstélls sedan den omraknade kursen faststallts.

Om Bolagets Aktier inte ar foremal fér notering eller handel pa Marknadsplats ska en omraknad
Konverteringskurs faststallas. Harvid ska istdllet for vad som anges betraffande Aktiens
genomsnittskurs, vardet pa Aktien bestdmmas av en oberoende varderingsman utsedd av Bolaget.

Vid Konvertering som sker under tiden fram till dess att omraknad Konverteringskurs faststallts, ska
bestdmmelsen i punkt C sista stycket ovan dga motsvarande tilldmpning.

F. Nyemission eller emission av konvertibler eller teckningsoptioner

Vid nyemission av aktier eller emission av konvertibler eller teckningsoptioner med féretradesratt for
aktiedgarna och mot kontant betalning eller mot betalning genom kvittning eller, savitt galler
teckningsoptioner, utan betalning, far Bolaget besluta att ge samtliga Innehavare samma foéretradesratt
som enligt beslutet tilkommer aktiedgarna. Darvid ska varje Innehavare, utan hinder av att Konvertering
inte har verkstéllts, anses vara agare till det antal Aktier som Innehavaren skulle ha erhallit, om
Konvertering verkstallts efter den Konverteringskurs som gallde vid tidpunkten for beslutet om emission.
Den omstandigheten att Innehavaren dessutom i vissa fall skulle ha kunnat erhalla ett kontant belopp
enligt § 4 ovan ska inte medféra nagon ratt savitt nu ar i fraga.

Vid ett sadant riktat erbjudande till aktieagarna som avses i punkt E ovan, ska féregaende stycke ha
motsvarande tilldmpning. Det antal Aktier som Innehavaren ska anses vara &gare till ska darvid
faststallas efter den Konverteringskurs som gallde vid tidpunkten fér beslutet om erbjudande.

Om Bolaget skulle besluta att ge Innehavarna féretradesratt i enlighet med bestdmmelserna i punkt F,
ska nagon omrakning enligt punkt C, D eller E av Konverteringskursen inte dga rum.

G. Kontant utdelning till aktiedgarna

Vid kontant utdelning till aktiedgarna, som innebéar att dessa erhaller utdelning som tillsammans med
andra under samma rakenskapsar utbetalda utdelningar déverstiger 20 procent av de befintliga Aktiernas
genomsnittskurs under en period om 25 handelsdagar narmast fére den dag da styrelsen fér Bolaget
offentliggodr sin avsikt att till bolagsstamman ldmna férslag om sadan utdelning, ska vid pakallande av
Konvertering som sker pa sadan tid att Aktie som erhalls nar Konverteringen verkstalls inte medfor ratt
till utdelningen tillampas en omraknad Konverteringskurs. Omrakningen ska baseras pa den del av den
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sammanlagda utdelningen som 6verstiger 20 procent av Aktiernas genomsnittskurs under ovan namnd
period (extraordinar utdelning).

Omréakningen utfors av Bolaget enligt féljande formel:
omraknad = foregdende Konverteringskurs x Aktiens genomsnittliga betalkurs
Konverteringskurs under en period om 25 handelsdagar raknat fr.o.m. den dag da

Aktien noteras utan ratt till extraordindr utdelning (Aktiens
genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs 6kad med den extraordinara utdelning som
utbetalas per Aktie

Aktiens genomsnittskurs beréknas i enlighet med punkt C ovan.

Den omraknade Konverteringskursen faststélls av Bolaget tva Bankdagar efter utgangen av den ovan
angivna perioden om 25 handelsdagar och tillampas vid Konvertering som verkstalls darefter.

Om Bolagets Aktier inte ar foremal for notering eller handel pa Marknadsplats och det beslutas om
kontant utdelning till aktiedgarna innebarande att dessa erhaller utdelning som, tillsammans med andra
under samma rakenskapsar utbetalda utdelningar, éverstiger 20 procent av Bolagets varde, ska, vid
anmalan om Konvertering som sker pa sadan tid, att darigenom erhallen Aktie inte medfér ratt till
erhallande av sadan utdelning, tillampas en omraknad Konverteringskurs enligt denna punkt G. Harvid
ska Bolagets varde per aktie ersatta Aktiens genomsnittskurs i formeln. Bolagets varde per aktie ska
bestammas av en oberoende varderingsman utsedd av Bolaget. Omrakningen ska saledes baseras pa
den del av den sammanlagda utdelningen som Overstiger 20 procent av Bolagets varde enligt ovan
(extraordinar utdelning).

Vid Konvertering som sker under tiden till dess att omrdknad Konverteringskurs faststallts, ska
bestammelserna i punkt C sista stycket ovan, aga motsvarande tillampning.
H. Minskning av aktiekapitalet med aterbetalning till aktiedgarna

Vid minskning av aktiekapitalet med aterbetalning till aktiedgarna, tillampas en omraknad
Konverteringskurs.

Omrakningen utférs av Bolaget enligt féljande formel:
omraknad = foregaende Konverteringskurs x Aktiens genomsnittliga betalkurs
Konverteringskurs under en period om 25 handelsdagar réknat fr.o.m. den dag da

Aktien noteras utan ratt till aterbetalning (Aktiens genomsnittskurs)

Aktiens genomsnittskurs 6kad med det belopp som aterbetalas per
Aktie

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med punkt C ovan.

Vid omrakning enligt ovan och dar minskningen sker genom inldésen av Aktier ska i stéllet for det faktiska
belopp som aterbetalas per Aktie ett beraknat aterbetalningsbelopp anvandas enligt foljande:

beraknat = det faktiska belopp som aterbetalas per inldst Aktie minskat med
aterbetalningsbelopp per Aktiens genomsnittliga betalkurs under en period om 25
Aktie handelsdagar narmast fére den dag da Aktien noteras utan ratt till

deltagande [ nedsattningen (Aktiens  genomsnittskurs)
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det antal Aktier i bolaget som ligger till grund for inlésen av en Aktie
minskat med talet 1

Aktiens genomsnittskurs beréknas i enlighet med punkt C ovan.

Den omraknade Konverteringskursen faststalls av Bolaget tva Bankdagar efter utgédngen av den
angivna perioden om 25 handelsdagar och tillampas vid Konvertering som verkstalls darefter.

Vid Konvertering som sker under tiden till dess att omraknad Konverteringskurs faststallts, ska
bestdmmelserna i punkt C sista stycket ovan, &ga motsvarande tilldmpning.

Om Bolagets Aktier inte ar foremal for notering eller handel p4 Marknadsplats ska en omraknad
Konverteringskurs faststallas. Harvid ska istallet for vad som anges betraffande Aktiens
genomsnittskurs, vardet pa Aktien bestdmmas av en oberoende varderingsman utsedd av Bolaget.

Om Bolagets aktiekapital skulle minskas genom inlésen av Aktier med aterbetalning till aktiedgarna,
vilken minskning inte ar obligatorisk, eller om Bolaget — utan att frdga ar om minskning av aktiekapital —
skulle genomféra aterkdp av egna Aktier men dar, enligt Bolagets bedéomning, atgarden med hansyn till
dess tekniska utformning och ekonomiska effekter, ar att jdAmstélla med minskning som ar obligatorisk,
ska omrakning av Konverteringskursen ske med tillampning sa langt maojligt av de principer som anges
ovan.

I. Andamaélsenlig omrékning

Genomfor Bolaget atgard som avses i punkt A-E, G, H eller M och skulle enligt Bolagets styrelses
beddmning tillampningen av de féreskrivna omrakningsformlerna med hansyn till atgardens tekniska
utformning eller av annat skal inte kunna ske eller leda till att den ekonomiska kompensation som
Innehavarna erhaller i forhallande till aktieagarna inte ar skalig, ska styrelsen genomféra omrakningen
av Konverteringskursen pa det satt styrelsen finner andamalsenligt fér att fa ett skaligt resultat.

J. Avrundning

For faststallande av omraknad Konverteringskurs ska Konverteringskursen avrundas till tva decimaler.

K. Likvidation

Vid likvidation enligt 25 kap aktiebolagslagen far Konvertering inte vidare pakallas. Det galler oavsett
likvidationsgrunden och oberoende av om beslutet att Bolaget ska trada i likvidation vunnit laga kraft
eller inte.

Samtidigt som kallelse till bolagsstdmma sker och innan bolagsstamma tar stallning till fraga om Bolaget
ska tréda i frivillig likvidation enligt 25 kap 1 § aktiebolagslagen ska Innehavarna genom meddelande
enligt § 9 nedan underrattas om saken. | meddelandet ska tas in en erinran om att Konvertering inte far
pakallas sedan bolagsstamman fattat beslut om likvidation.

Skulle Bolaget Iamna meddelande om att det dvervager att frivilligt trdda i likvidation, ska Innehavare —
oavsett vad som sags i § 4 om tidigaste tidpunkt for pakallande av Konvertering — ha ratt att géra
pakallande av Konvertering fran den dag da meddelandet lamnats. Det galler dock bara om
Konvertering kan verkstallas senast pa tionde kalenderdagen fére den bolagsstamma vid vilken fragan
om Bolagets likvidation ska behandlas.

L. Fusion

Skulle bolagsstdmman godkanna fusionsplan, enligt 23 kap 15 § aktiebolagslagen, varigenom Bolaget
ska uppga i annat bolag, far pakallande av Konvertering darefter inte ske.
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Senast tva manader innan Bolaget tar slutlig stallning till fraga om fusion enligt ovan, ska Innehavarna
genom meddelande enligt § 9 nedan underrattas om fusionsavsikten. | meddelandet ska en redogérelse
ldmnas for det huvudsakliga innehallet i den avsedda fusionsplanen samt ska Innehavarna erinras om
att Konvertering inte far ske, sedan slutligt beslut fattats om fusion i enlighet med vad som angivits i
foéregaende stycke.

Skulle Bolaget lamna meddelande om avsedd fusion enligt ovan, ska Innehavare aga ratt att pakalla
Konvertering fran den dag da meddelandet lamnats om fusionsavsikten, forutsatt att Konvertering kan
verkstallas senast tre veckor fore den bolagsstdmma, vid vilken fusionsplanen, varigenom Bolaget ska
uppga i annat bolag, ska godkannas.

Upprattar Bolagets styrelse en fusionsplan enligt 23 kap 28 § aktiebolagslagen, varigenom Bolaget ska
uppga i annat bolag, ska foljande galla.

Ager ett svenskt moderbolag samtliga Aktier i Bolaget, och offentliggér Bolagets styrelse sin avsikt att
uppratta en fusionsplan enligt i foregaende stycke angivet lagrum, ska Bolaget, for det fall att sista dag
for pakallande av Konvertering enligt § 4 ovan infaller efter sddant offentliggérande, faststalla en ny sista
dag for pakallande av Konvertering (Slutdagen). Slutdagen ska infalla inom 60 dagar fran
offentliggérandet.

M. Delning

Om bolagsstamman skulle godk&nna en delningsplan enligt 24 kap 17 § aktiebolagslagen, varigenom
Bolaget ska delas genom att en del av Bolagets tillgangar och skulder évertas av ett eller flera aktiebolag
mot vederlag till aktiedgarna i Bolaget, tilldmpas en omraknad Konverteringskurs, enligt principerna for
extraordindr utdelning i punkt G ovan. Omrakningen ska baseras pa den del av Bolagets tillgangar och
skulder som Gvertas av 6vertagande bolag.

Om samtliga Bolagets tillgangar och skulder évertas av ett eller flera andra aktiebolag mot vederlag till
aktiedgarna i Bolaget ska bestdmmelserna om likvidation enligt punkt K ovan &ga motsvarande
tillampning, innebarande bl.a. att ratten att begara Konvertering upphér samtidigt med registreringen
enligt 24 kap 27 § aktiebolagslagen och att underrattelse till Innehavare ska ske senast tva manader
innan delningsplanen understalls bolagsstdmman.

N. Tvangsinlésen

Ager ett svenskt moderbolag, sjalvt eller tillsammans med dotterféretag, mer &n 90 procent av Aktierna
i Bolaget, och offentliggér moderbolaget sin avsikt att pakalla tvangsinlésen, ska vad som i sista stycket
punkt L sdgs om Slutdag aga motsvarande tillampning.

Om offentliggérandet skett i enlighet med vad som anges ovan i denna punkt, ska Innehavare aga ratt
att géra sddant pakallande av Konvertering fram till och med Slutdagen. Bolaget ska senast fem veckor
fore Slutdagen genom meddelande enligt § 9 nedan erinra Innehavarna om denna ratt samt att
pakallande av Konvertering inte far ske efter Slutdagen.

Har majoritetsdgaren enligt 22 kap 6 § aktiebolagslagen begart att en tvist om inlésen ska avgéras av
skilieman, far Konvertibler inte utnyttjas for Konvertering forran inlésentvisten har avgjorts genom en
dom eller ett beslut som har vunnit laga kraft. Om den tid inom vilken Konvertering far ske I6per ut
dessforinnan eller inom tre manader darefter, har Innehavaren anda ratt att utnyttja Konvertibeln under
tre manader efter det att avgérandet vann laga kraft.

O. Upphord eller forfallen likvidation, fusion eller delning

Oavsett vad som sagts under punkt K, L och M om att Konvertering inte far verkstallas efter beslut om
likvidation eller godkannande av fusionsplan eller delningsplan, ska ratten till Konvertering ater intrada
om likvidationen upphor eller fragan om fusion eller delning forfaller.
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P. Konkurs eller féretagsrekonstruktion

Vid Bolagets konkurs eller om beslut fattas om att Bolaget ska bli féremal for foéretagsrekonstruktion far
pakallande av Konvertering inte ske. Om konkursbeslutet eller beslutet om féretagsrekonstruktion havs
av hogre ratt, aterintrader ratten till Konvertering.

Q. Byte av redovisningsvaluta

Genomfor Bolaget byte av redovisningsvaluta, innebarande att Bolagets aktiekapital ska vara bestamt i
annan valuta an svenska kronor, ska Konverteringskursen omraknas till samma valuta som
aktiekapitalet ar bestamt i. Sadan valutaomrakning ska ske med tillampning av den vaxelkurs som
anvants for omrakning av aktiekapitalet vid valutabytet.

Enligt ovan omraknad Konverteringskurs faststalls av Bolaget och ska tillampas vid Konvertering som
verkstalls fran och med den dag som bytet av redovisningsvaluta far verkan.

R. Motsvarande villkor for kupongbolag

| de fall ovan angivha omrakningsvillkor hanvisar till avstdmningsdagen och Bolaget vid
omrakningstillfallet inte ar Avstdmningsbolag ska istallet for avstamningsdagen tillampas jamforlig
tidpunkt som anvands i motsvarande villkor fér kupongbolag.

§ 9 Meddelanden

Meddelanden rérande Konvertiblerna ska skriftigen genom brev eller e-post tillstallas varje Innehavare
under adress som ar kand for Bolaget.

§ 10 Andring av villkor

Bolagets styrelse har ratt att for Innehavarnas rakning besluta om andring av dessa villkor i den man
lagstiftning, domstolsavgdrande, Euroclears eller myndighets beslut gér det nédvandigt att andra
villkoren eller om det i 6vrigt — enligt styrelsens bedémning — av praktiska skal ar andamalsenligt eller
nédvandigt att andra villkoren och Innehavarnas rattigheter inte i nagot hanseende férsamras.

§ 11 Sekretess

Bolaget, kontoférande institut eller Euroclear far inte obehdrigen till tredje man lamna uppgift om
Innehavare. Bolaget ager ratt att i féorekommande fall fa féljande uppgifter frdn Euroclear om
Innehavares konto i Bolagets avstamningsregister:

i) Innehavarens namn, personnummer eller annat identifikationsnummer samt postadress;
ii) Nominellt belopp Konvertibler.

§ 12 Preskription

Ratten till betalning av lanebeloppet preskriberas tio ar efter forfallodagen. Ratten till rantebetalning
preskriberas tre ar efter respektive ranteforfallodag. De medel som avsatts for betalning som
preskriberats tillkommer Bolaget.

§ 13 Forvaltare

Om Bolaget ar Avstamningsbolag ager den som enligt 5 kap 14 § aktiebolagslagen har ratt att i stallet
for aktieagare inforas i Bolagets aktiebok, ratt att registreras pa konto som Innehavare. Sadan férvaltare
ager mottaga betalning av ranta eller lanebelopp, som eljest skulle ha tillstéllts Innehavaren, och ska
aven i 6vrigt betraktas som Innehavare vid tilldmpning av dessa villkor.
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§ 14 Ansvarsbegransning

Ansvar for Bolaget, kontoférande institut eller Euroclear — betraffande Euroclear med beaktande av
bestdmmelserna i lag (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument
— kan inte goras gallande for skada, som beror av svenskt eller utlandskt lagbud, svensk eller utlandsk
myndighetsatgard, krigshdndelse, strejk, blockad, bojkott, lockout eller annan liknande omstéandighet.
Forbehallet ifraga om strejk, blockad, bojkott och lockout galler &ven om Bolaget, kontoférande institut
eller Euroclear sjalv vidtar eller ar féremal for sddan konfliktatgard.

Bolaget, kontoférande institut eller Euroclear ar inte skyldig att ersatta skada som uppkommer, om
Bolaget, kontoférande institut eller Euroclear varit normalt aktsam. Bolaget, kontoférande institut eller
Euroclear ar i intet fall ansvarig for indirekt skada. Féreligger hinder for Bolaget, kontoférande institut
eller Euroclear att verkstalla betalning eller att vidta annan atgard pa grund av omsténdighet som anges
i forsta stycket, far atgarden uppskjutas till dess hindret har upphort. | handelse av uppskjuten betalning
skall Bolaget betala ranta efter den réantesats som gallde pa forfallodag.

§ 15 Tillamplig lag

Svensk lag galler f6r dessa Konvertibler och ddrmed sammanhangande rattsfragor. Talan i anledning
av dessa villkor ska vackas vid den tingsratt dar Bolagets styrelse har sitt sate eller vid sadant annat
forum vars behorighet skriftligen accepteras av Bolaget.
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Bilaga 1

Berdakningsmetodik for Procentsatsen
Procentsatsen ska beraknas enligt féljande berakningsmetodik.

Det nominella lanebeloppet motsvaras av tva delar: i) nuvardet av framtida kupongrantebetalningar och
aterbetalning av det nominella lanebeloppet, samt ii) det optionsvarde som uppstar till féljd av
langivarens ratt att konvertera sin fordran mot aktier. Optionsvardet uppstar da konvertibeln I6per till en
ranta understigande en faktisk marknadsmassig niva.

Nuvardet av framtida kupongrantebetalningar samt aterbetalning av det nominella lanebeloppet ska
beraknas enligt féljande:

LB Y(LBxk)

1) Nuvarde av LB = i T

dar:

LB = Nominellt Ianebelopp

y = Marknadsmassig ranta pa en hypotetisk obligation utstdlld av Ratos med samma 16ptid och
prioritering som konvertibeln

T = Tiden (uttryckt i antal ar, 30/360) till Ianets forfallodag enligt §3 i Villkor for konvertibler i Ratos AB
(publ) (Bilaga 2A)

t = Tiden (uttryckt i antal ar, 30/360) till ranteforfallodag enligt §3 i Bilaga 2A

k = Kupongranta for aktuell ranteperiod. Kupongrantan uppgar till aktuell ranteperiods STIBOR 6M eller
STIBOR 3M jamte rantemarginal om 1,90% enligt §3 i Bilaga 2A

Optionsvardet ska beraknas i enlighet med Black-Scholes ("BS”) modell:

2) Optionsvarde = BS(S,X,T,o,rf,D) dar:

S = Volymvéagd genomsnittskurs enligt Nasdaq Stockholms officiella kurslista for aktier av serie B under
perioden fran och med den 26 mars 2026 till och med den 30 mars 2026

X = Konverteringskurs per aktie av serie B

T = Optionens loptid

o = Forvantad volatilitet i Ratos aktie av serie B under 16ptiden
rf = Riskfri ranta med samma I6ptid som optionen

D = Férvantade utdelningar under |6ptiden
Konverteringskursen per aktie av serie B i Black-Scholes modell ovan ska bestdmmas till sadan niva att
féljande villkor uppfylls:

3) LB = Nuvarde av LB + BS(S,X,T,o,rf,D)

Konverteringskursen ar saledes direkt beroende av storleken av 6vriga parametrar for att ovanstaende
villkor skall uppfyllas.

Procentsatsen ska sedan faststéllas enligt féljande formel:

4) Procentsatsen = %
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