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2018 i korthet

A

{Arla

Omsattning
MILJARDER EUR

10,4

2018

GE

2017

9,6

2016

Mal for 2018 10-10,5 miljarder EUR

* Internationals andel baseras pa omséttningen inom dagligvaruhandeln och Foodservice, exkl. omséttning fran tredjepartstillverkning,

Forvaltningsberéttelse

Arlaintjaning
EUROCENT/KILO

56,4

36.4

309

2016 2017 2018

Arla Foods Ingredients och Trading. ** Baserat pa resultat som férdelats till gare i Arla Foods amba.
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Var strategi  Vara varumérken och affirssegment Var styrning Vart ansvar

Mjolkvolym

159

MILJARDERKILO

2018 M 13,9
2017 I 13,9
2016 I 13,9

Volymdriven
omsattningsokning fran
strategiska varumérken

517

2018 M 31%
2017 I 3,0 %
2016 N 5.2 %

Mal 2018 2,5-3,5%

Varumarkesandel

45,0 76

2018 I 45,2 %
2017 I 44,6 %
2016 I 44,5 %

Mal 2018 >45 %

Resultatandel™

2,0 76

AV OMSATTNINGEN

2018 2,8%
2017 N 3 %
2016 N 3.6 %

Mal 2018 2,8-3,2 %

Internationals andel*

196 %6

2018 I 196 %
2017 I 20,2 %
2016 I 19,7 %

Mal2018 >20 %

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning

114

MILJONER EUR

2018 M 114

M&lL 2018: 30 miljoner EUR

Skuldsattningsgrad

24

2018 [ 2 4
2017 I 2.6
2016 I .4

Mal 2018 2,8-3,4
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BREV FRAN STYRELSENS ORDFORANDE

Ett ar med forandringar
och utmaningar

2018 var ett &r med fordndringar, utmaningar och mojligheter
—foér manga av oss i annu hogre grad én vad vi forvantade oss
for ett ar sedan.

4 ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018



BREV FRAN STYRELSENS ORDFORANDE

2018 kunde enkelt ha varit ett ar som kdnneteck-
nades av en turbulent start med fallande mjélk- och
ravarupriser, i kombination med den fortsatta oséker-
heten nar det géller Brexit-férhandlingarna, vilket
paverkade vart évergripande resultat. Vi kunde dock
motverka utmaningarna genom ett starkt fokus pa
pris- och marginalhantering samt inférandet av vart
férdndringsprogram Calcium, som helt &ndrar
forutsattningarna.

Stora insatser gjordes for att genomftra Calcium, bade
av ledningen och medarbetarna. Det resulterade i att
programmet bidrog ldngt 6ver férvantningarna under
forsta aret, sd att vi nu &r tillbaka pa ratt spar igen.
Arlaintjaningen uppgick till 36,4 eurocent/kilo under
2018, och vi &r nu pé vag mot att ytterligare forbattra
vdra resultat.

| juli avtackade vi Ake Hantoft, som kronte sitt arbete
som ordférande och styrelseledamot genom att
slutféra var resa mot ETT Arla. Vi nddde en milstolpe,
nar brittiska och centraleuropeiska dgare rostade ett
rungande “ja” till att bli direktmedlemmar. Det banar
vag for ETT Arla med lika réttigheter och skyldigheter.
Att vara ONE Arla kommer att gora oss starkare som
kooperativ och som verksamhet. Det ger oss en
konsekvent och transparent struktur i alla agarlénder
och ger oss verktyg for att fungera som ett dkta
globalt kooperativ.

En stor prestation, och jag vill ta tillfallet i akt att tacka
Ake for allt arbete i samband med detta och allt han
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Forvaltningsberéttelse  Var strategi

bidragit med till vart foretag under sina dver 30 ar som
fortroendevald och sju ar som ordférande.

For mig som ny ordférande var det roligt att styrelsen
vid halvarsskiftet, tack vare var anmarkningsvart starka
balansrakning, kunde féresld att hela nettoresultatet
for 2018 skulle betalas ut till véra dgare. Det kan goras
utan att aventyra investeringsplanen som sékerstaller
var framtida tillvaxt. Det kanns verkligen bra att kunna
[dmna ett sddant forslag medan effekterna av torkan
2018 fortfarande paverkar oss.

Som ett globalt bondeagt mejeriféretag vérderas vi
inte bara utifrdn vara produkter och finansiella resultat,
utan ocksé hur vi bedriver var verksamhet. 2018 blev
hallbarhet och klimatet &nnu viktigare bade for oss och
vara kunder. Miljopaverkan av lantbruk och livsmedels-
produktion granskas i allt hogre utstréackning, med all
rétt, och kraven pé forbattringar ékar.

Hallbart mejeri borjar pa gardarna. Som mjolkbonder
har vi kommit en god bit pd vag redan och har all
anledning att vara stolta. Nu maste vi gé annu langre,
hitta nya initiativ for att anpassa oss efter framtidens
krav och samtidigt tjana tillrdckligt med pengar for
att kunna utveckla véra gardar. Vi har bara sett borjan
pa klimat- och hallbarhetsdiskussionen. P3 Arla
hanterar vi frdgan bland annat genom var nya miljo-
strategi och genom att utveckla kvalitetsprogram
som Arlagarden®.

Vivet att 2019 kommer att bli annu ett volatilt ar
for mejeribranschen. Vi ser framat med tillforsikt
och kommer att fatta djérva beslut for att starka
var verksamhet, bland annat genom att ytterligare
utveckla var hallbarhetsagenda under 2019. Det
bliringen enkel resa, men jag &r saker pa att vi haller
ratt kurs.

Jan Toft Nergaard
Styrelsens ordférande

Arlaintjdning
EUROCENT/KILO

2018

Vara varumérken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

€€ /i ser framat med
tillforsikt och kommer
att fatta djarva beslut
for att starka var
verksamhet. 39

36,4

2017 |, :c .1
2016 I ¢0.0
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BREV FRAN KONCERNCHEFEN

Efter en tuff start avslutade vi dret med att Overtraffa
vara férvantningar genom att na vara heldrsmal for
nettoresultat och varumarkestillvéxt. Vi balanserade
effekten av en fortsatt svag GBP och ogynnsamma
fett- och proteinpriser med betydande kostnads-
minskningar och obevekligt fokus pa att 6ka vara
strategiska varumarken.

For att stérka Arlas resultat vidtog koncernledningen
och styrelsen beslutsamma atgérder for att utoka vart
férandringsprogram Calcium. Det har redan inneburit
stora forandringar i vart arbetssatt, hur vi spenderar
pengar och investerar i var verksamhet. Malet ar att
leverera mer &n 400 + miljoner EUR i héllbara &rliga
besparingar till 2021. Pengarna ska investeras i ett
hogre mjolkpris till vara dgare och i framtida tillvaxt. Jag
&r glad att resultatet under det forsta aret 6vertréffade
vara férvantningar, ndmligen att leverera 114 miljoner
EUR i besparingar.

Varumarkestillvaxt och strategiska milstolpar
Trots hogre dagligvaruhandelspriser lockas konsu-
menterna fortfarande av vara varumérken, och
sarskilt positiv var utvecklingen for Arla®, Puck® och
Starbucks™.

Dagligvaruhandeln och Foodservice-forsaljningen

i Europa 6kade néastan i paritet med véra hogsta
férvantningar, och vara varumarken dkade snabbare
&n vantat. | synnerhet 6kade véra varumarken inom
mjolk och yoghurt i en miljé med dér trenden gar
mot minskad mejerikonsumtion och trots negativa
valutaeffekter.
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Véra internationella marknader utanfér norra Europa
fortsatte ocksd att leverera [6nsam tillvaxt. Var storsta
region, Mellanéstern och Nordafrika, utvecklades bra
med stark varumaérkestillvaxt i véra karnkategorier trots
ldg makroekonomisk tillvéxt och politisk osakerhet.

Under 2018 undertecknades viktiga avtal som ger oss
mojlighet att snabbspola var Good Growth 2020-strategi.
Forvérvet av det ekologiska varumérket Yeo Valley for
mjolk, smor och matfett i Storbritannien kommer att
stérka var position som vérldens ledande ekologiska
mejeriforetag. Det planerade forvérvet av Mondeléz
Kraft-méarkta ostverksamhet i MENA-regionen, inklusive
en toppmodern produktionsanlaggning i Bahrain,
kommer att intensifiera vara tillvéxtutsikter i regionen.
Ett 21-arigt licensavtal med Starbucks sakrar véra
rattigheter att producera och marknadsféra deras
mjolkbaserade kaffedrycker i Europa, Mellandstern
och Afrika.

Utsikter 2019 och osdkerhet kring Brexit
VYtterligare ett ar av politisk osakerhet och mjolkpris-
fluktuationer férvantas 2019. Inte minst ar utfallet av
Brexit fortfarande en betydande risk. For att ytterligare
stérka var motstandskraft kommer vi att skdrda de
vinster vi uppnatt efter ett ar med Calcium-programmet
och fortsétta omvandlingen med fokus framfér allt pa
supply chain. Vi forvantar oss att leverera ytterligare
varumarkestillvaxt i zonerna Europe och International.
Vikommer att fortsatta erbjuda innovationer till
marknaden och interagera med véra kunder nér det
géller att skapa vérde i deras forséljningskanaler, bade
pa och utanfér webben.

Vi kommer ocksa att visa starkt ledarskap och
handlingskraft nar det géller en av dagens viktigaste
agendor — klimatférandringen. Vi kommer att
presentera en ambitios strategi, som ska paskynda
6vergangen till hallbart mejeri i varje del av var
vardekedja for att uppratthalla fortroendet for mejeri-
produkters roll i en hdlsosam och héllbar kost.

Peder Tuborgh
KONCERNCHEF

alc

MILJONEREUR

Realiserat 2018

I o

Mél2018

Vara varumarken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer Koncernredovisning

€€ \iavslutade aret
med att Overtraffa vara
forvantningar genom
att na vara helarsmal
for nettoresultat och
varumarkestillvaxt. 39

114
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Mest miljévanliga kartongen hittills

3 '] Arla® Eko lanserade den mest miljévanliga mjolkkartongen
hittills, som minskar var klimatpaverkan med 358 ton CO= arligen.

. L] Den nya kartongen tillverkas utan blekning, och foljaktligen kan
vi ta bort ett helt forpackningsskikt. Dessutom ar dven plastlocket

- . nu 100 procent biobaserat. Genom att standigt stréva efter
de mest héllbara l6sningarna har vi minskat utsldppen med

. sammanlagt 35 procent sedan 2014, jgmfort med produktionen

av en traditionell mjolkférpackning.
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Ledande inom vassle

Arla Food Ingredients (AFD &r ett hel&gt
dotterbolag till Arla och en global ledare
inom vasslebaserade ingredienser. AFI
offentliggjorde sina planer pa att 6ppna ett
nytt innovationscenter i Nr. Vium i Danmark.
Investeringen godkandes av styrelsen

och stoder foretagets strategiska fokus pa
innovation och AFl:s vdg mot hog tillvaxt.
Pa centret kommer forskare, tekniker och
innovatorer anvanda den senaste forskningen
och tekniken for att underséka den fulla
potentialen hos mjélk och vassle som
ingredienser till naringsprodukter for barn,
idrottare, patienter och andra konsumenter.
Byggnationen inleds under hosten 2019,
och centret vantas 6ppnas 2021.




Finansiell oversikt

Forvaltningsberéttelse  Var strategi

Nyckeltal 2018 2017 2016 2015 2014
(EUR-cent)
/kilo dgarmjolk 36,4 38,1 30,9 33,7 41,7
(miljoner EUR)
Omsattning 10 425 10338 9567 10262 10614
EBITDA 767 738 839 754 681
EBIT 404 385 505 400 368
Finansiella poster, netto -62 -64 -107 -63 -30
Arets resultat 301 299 356 295 320
(miljoner EUR)
Individuellt kapital 0 38 30 31 39
Kollektivt kapital 0 120 193 141 171
Efterlikvid 290 126 124 113 104
(miljoner EUR)
Summa tillgdngar 6635 6421 6 382 6736 6613
Anlaggningstillgdngar 3697 3550 3714 3903 3774
Omsattningstillgadngar 2938 2871 2668 2833 2839
Eget kapital 2517 2370 2192 2148 1874
Langfristiga skulder 1693 1554 1742 2084 2137
Kortfristiga skulder 2 425 2 499 2 448 2 504 2602
Réantebarande nettoskuld, inklusive pensionsforpliktelser 1867 1913 2017 2497 2 547
Nettordrelsekapital 894 970 831 999 928
Resultatandel 28% 28% 36% 28% 30%
EBIT-marginal 39% 37% 5,3% 39% 35%
Skuldsattningsgrad 2.4 2,6 2.4 3.3 37
Réantetdckningsgrad 14,9 129 133 132 8.2
Soliditet 37% 36% 34% 31% 28%
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Vara varumérken och affarssegment  Var styrning

Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning

Nyckeltal 2018 2017 2016 2015 2014
(miljoner EUR)
Kassaflode frén den l6pande verksamheten 652 386 806 669 511
Kassaflode frén investeringsverksamheten -434 -286 -167 -402 -416
Fritt kassaflode fran den l6pande verksamheten 217 167 639 267 95
Summa kassafléde fran finansieringsverksamheten -143 -155 -624 -274 -93
Investering i materiella anldggningstillgdngar -383 -248 -263 -348 -429
Forvarv av foretag -51 -7 - -29 15
(miljoner kilo)
Invégning frén dgare i Danmark 4937 4827 4728 4705 4550
Invégning fran dgare i Storbritannien 3196 3203 3210 3320 3088
Invagning frén &gare i Sverige 1826 1855 1909 1995 2035
Invagning frén &gare i Tyskland 1762 1759 1758 1741 1526
Invdgning frén &gare i Belgien 517 524 515 531 403
Invagning frén &gare i Luxemburg 156 151 144 130 119
Invagning fran dgare i Nederlanderna 52 54 56 41 17
Invdgning frén 6vriga 1457 1564 1554 1729 1832
Summa mjélkrdvara 13903 13937 13874 14192 13570
Agare i Sverige 2630 2780 2972 3174 3366
Agare i Danmark 2593 2675 2877 3027 3144
Agare i Tyskland 1841 2327 2461 2636 2769
Agare i Storbritannien 2289 2 395 2 485 2654 2854
Agare i Belgien 702 815 852 882 997
Agare i Luxemburg 202 215 218 221 228
Agare i Nederlénderna 62 55 57 56 55
Totalt antal &gare 10319 11262 11922 12 650 13413
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Essentiella mal for 2018

2018 fokuserades vara essentiella mal pa att dterigen uppna de goda resultat som vi historiskt sett haft och att behalla vart
konkurrenskraftiga mjolkpris. Lanseringen av Calcium, vart tredriga forandringsprogram, och de framgangsrika initiativen for att

hoja produktpriserna och marginalerna hjélpte oss att bygga ett starkare foretag for att std emot den volatila mejerimarknaden.

Forbattra bruttomarginalerna

Ravarumarknaden var fortsatt volatil och vi behdll
vart strategiska fokus pa proaktiv prishantering for att
hoja priserna bade inom varumarkessegmenten. Vi
arbetade hart for att balansera produktmarginalerna
mot bakgrund av betydande foréndringar i

fett- och proteinpriserna, och 6kade koncermnens
underliggande l6bnsamhet jamfort med 2017.

Skapa framtiden inom mejeri
med mer innovationer

Innovation &r kdrnan i Arla och fungerar som
brénsle for [dngsiktig tillvéxt samt vardeskapande.
Under forsta halvaret lanserade vi var nya visuella
identitet och miljévénliga férpackning for

Arla® Organic-sortimentet, medan vi under
andra halvéret lanserade flera innovativa

och hélsosamma produkter. Vi starkte

vara insatser for att mata innovations-

pipelinen, som férvantas leverera éver

500 miljoner EUR de narmaste tre

aren i marginalintakter.

Ta effektivitetsvinster till en ny niva

Med den snabba starten av vart vergripande
forandringsprogram Calcium stravar vi efter att
realisera 400+ miljoner EUR i nettobesparingar for
att aterinvestera 100 miljoner EUR i tillvéxt. Vi har
hittills uppnatt besparingar p& 114 miljoner EUR,
vilket &r 6ver vart mal pa 30 miljoner EUR som

vi satt for forsta dret. De omraden dér de storsta
besparingarna uppnétts ar produktion,
marknadsféring och andra indirekta

kostnader.

Driva pa strategisk utveckling av varumarket

Genom att skapa en strategisk portf6lj med hogre
marginal och konsumentinriktade erbjudanden
har vi lyckats uppna en stark varumérkestillvaxt,
vilket ledde till att vi 6kade var varumérkesandel
till 45,2 procent. Tillvéxten drevs av vara starka
innovationer i zonen Europe, dér Starbucks ™,
Arla® Skyr och vért sortiment av ekologiska
produkter utvecklades starkt, och i zonen
International, d&r Dano och Puck® utvecklas starkt.

Driva tillvixt inom omraden
med héga vinstmarginaler

Vi uppnadde en varumarkestillvaxt inom
marknadssegment med hog lénsamhet genom att
utdka vart marknadsledande ostsortiment Puck®

i MENA, expandera Arla® Organic till Saudiarabien
och framgangsrikt nylansera Dano i Bangladesh.
Dock levde viinte upp till férvéntningarna i

USA och Nigeria. Vi undertecknade ocksé ett
strategiskt samarbetsavtal som 6per pa 21 &r
med Starbucks™, ett varumarke som

nadde en tvasiffrig tillvéxt 2018.

Lyckas tillsammans med kunderna

Kundservice och starka partnerskap ar hog-
prioriterade omraden for Arla. 2018 lyckades

vi férbéttra vara leveranstjanster genom att
intensifiera vart samarbete med flera viktiga
kunder i Europa. Arbetet [6nade sig, eftersom vi
nadde en varumérkestillvaxt pa 4,1 procent med
vara tolv stérsta kunder. VAr leveransnoggrannhet
l&g dock 4nda under malet i Europa. Vi ocksé
gjort framsteg nér det galler var malsattning

att expandera véra e-handelsaktiviteter

och 6kade med 15-20 procent pa

denna vérdefulla plattform.

Omvandla Tyskland och Storbritannien mot

bakgrund av den fordndrade verkligheten

Vifortsatte arbetet med att fora fram vara &sikter
pa hogsta niva, eftersom utfallet av Brexit-forhand-
lingarna fortfarande inte &r klart. Genom kopet
av Yeo Valley Dairies Ltd. i Storbritannien visade
vi vart [dngsiktiga engagemang for vart brittiska
segment. Som en del av vart férandringsarbete
i Tyskland l6ste vi problemen med kapacitets-
utnyttjande och paborjade bygget av ett
pulvertorn i Pronsfeld. Lénsamheten 6kade
betydligti Tyskland tack vare

strategisk prishantering och

starka varumarken som Skyr.

Arla Foods Ingredients Next

2018 behdll vi var position som globala ledare
inom foradlade vassleprodukter och positione-
rade oss for strategisk tillvéxt genom kdpet av
dterstdende andelar i vassleverksamheten Arla
Foods Ingredients S.A. i Argentina. Arla Foods
Ingredients fortsatte sin innovationsresa i och
med att planerna pa ett nytt innovationscenter
i Danmark godkéandes av styrelsen.

11 ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

® Resultatet enligt plan

Trenden pa rétt spér ® Mélet svart att nd



VAR
STRATEGI

Var strategi, Good Growth 2020,
har vdglett oss sedan 2015. Det
ar avgorande for var verksamhet
att vi fortsatter att uppdatera
strategin och anpassa den efter
verkligheten, i takt med att den
férandras. Har redovisar vi hur
Arla tar sig an nya trender, till
exempel konsumenternas andrade
krav, hur vi hanterar risker, som
exempelvis Brexit, och hur vi
har utdkat var strategi genom
att introducera vart omfattande
férdndringsprogram Calcium.
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Stabil grund

Arla ar valdens aldsta globala mejeriforetaqg. Vi ar varldens
flarde storsta mejeriféretag, baserat pa mangden invagd
mjolk, och varldens storsta tillverkare av ekologiska
mejeriprodukter. Vara agare ar karnan i var affarsmodell,
| linje med var kooperativa struktur. Var mission ar att
sakerstalla hogsta mojliga varde for vara agares mjolk.
Var vision ar att skapa framtiden inom mejeri och tillgodose
kundernas och konsumenternas behov med vara naturliga

och halsosamma produkter.
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Var affarsmodell

Produktion och logistik

Med 19 190 medarbetare i 105 ldnder strévar vi efter en
effektiv produktion. Vi féradlar den invagda mjolken fran
vara agare som EN mjolkpool i var globala, integrerade
supply chain. Arlas mejeriaktiviteter ar globala, men
vinsten &r olika pa olika marknader och for olika produkt-
kategorier. Vinsterna fran alla marknader bidrar dock till
Arlaintjaningen.

Innovation

Vi stravar efter att tillgodose den allt storre efterfragan
pa fler och battre naturliga mejeriprodukter genom
att anvanda var kunskap om mjolkproduktion,
mjolkegenskaper, nutritionsvetenskap, produkt-
och férpackningsdesign for att leverera nya och
spannande produkter till marknaden. Dessa innova-
tioner bygger vara starka varuméarken och skapar
framtiden inom mejeri.

ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

\O/
=
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Kunder och konsumenter
Med véra unika produkter och varumérken kan vi erbjuda vara
konsumenter och kunder mojligheten till en halsosam och
balanserad livsstil. Var omfattande produktportfdlj tillgodoser
ett brett utbud av konsumentpreferenser och behov.

T
i

Agare
ta globala mejerikooperati
-talet, nar mjélkbonder gick
samman med ett gemensamt mal: att producera och leverera utmarkta
mejeriprodukter. Vara bonder &r bade dgare och leverantorer, och star
i fokus for verksamheten. Som kooperativ ar det Arlas skyldighet att
samla in ALLA vara dgares mjolk, till ETT mjolkpris, och véardeforadla den.

Som vérldensa acker sig var

produktionsfilosofi dnda tillbaka

®

EN mjélkpool, ETT mjolkpris
Vivill uppna maximalt vérde for all invagd mjolk-
ravara: EN mjolkpool, med samma kvalitetskrav,

i kombination med en effektiv supply chain, gor
det mojligt for Arla att balansera mjolkravaru-
volymerna pa det satt som ar mest [6Gnsamt.

Véra agare finns i sju ldnder och far ETT mjolkpris.
A contopriset satts med malet att nd en netto-
resultatandel p& 2,8—3,2 procent.

Vardeskapande

Vart viktigaste mal ar att sékerstalla ett
konkurrenskraftigt mjolkpris for vara dgare.
For att uppna detta skapar Arla varde per kilo
mjolk genom starka varumarken, utveckling
av innovativa produkter och expansion till
internationella marknader med marginal-
forséljning och marginalmojligheter.



Good Growth 2020

| december 2015 lanserade Arla sin strategi for de kommande fem aren: Good Growth 2020. Strategin ar vart svar pa den forédnderliga véarlden omkring
oss, dar konkurrensen ar hard och vi star infér nya demografiska verkligheter och snabbt féranderliga konsumenttrender. Genom att bli ledande inom
atta kategorier, fokusera pa sex regioner och vinna som ett gemensamt Arla stravar vi efter att skapa varde av vara dgares mjolk. Efter tre ar med Good
Growth tror vi fortfarande att denna strategi ar den rétta for oss, och i &r vi utdkar vi den med vart forandringsprogram Calcium.

Var vision
Vi skapar framtiden inom mejeri for att sprida halsa och inspiration i varlden, helt naturligt.

Var identitet

Good

Growth

Forvaltningsberattelse Var strategi

Good Growth beskriver vilka vi &r och hur vi skapar framtiden inom mejeri.
Det &r vad vi star for som féretag och det definieras och formas genom vara handlingar.
Det vdgleder oss nar vi utvecklar vart kooperativ, vara produkter, marknader och arbetssétt.

Ansvarsfull tillvaxt
Véaxa genom att
garantera sakerhet, ta
ansvar for var paverkan
pa samhéllet och
miljon, och med ett
langsiktigt perspektiv
i allt vi gor.

Kooperativ tillvaxt
Véxa tack vare att vi
ags av bénder och
genom samarbete
med alla vara
intressenter for att fa
omsesidiga fordelar.
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Héalsosam tillvaxt
Véxa genom att framja
mejeriprodukter

och hjélpa ménniskor
att leva ett hélso-
sammare liv.

Naturlig tillvaxt
Véxa genom att
tillverka naturliga
produkter av
hogsta kvalitet.

Véra varumaérken och affarssegment  Var styrning  Vért ansvar

Var mission

Bokslutskommentarer

Vi ska sakra hogsta mojliga varde for vara bonders mjélk och samtidigt ge dem majligheter till tillvaxt.

@

_322_
LURPAK

Béast inom atta kategorier
Den globala mejeriindustrin
utvecklas snabbt och
kdnnetecknas av en konstant
utveckling av konsumenternas
vanor och preferenser. Genom
att matcha trenderna efter vara
egna styrkor har vi identifierat
atta produktkategorier som star
i centrum for var stravan att
forma mejerimarknaden. Vara
viktigaste kategorier &r mjolk
och mjélkpulver, mjélkbaserade
drycker, bredbar ost, yoghurt,
smor och matfett, specialostar,
mozzarella och ingredienser.

Vara fokuspunkter

Fokus pa sex regioner

De sex regionerna represen-
terar de marknader dér Arla har
storst potential att skapa en

langsiktigt lnsam verksamhet.

Under de senaste aren har Arla
byggt upp en stark stéllning
inorra Europa, dar Arla ar det
mejeriféretag som de flesta
konsumenter valjer, och i
Mellanéstern och Nordafrika,
dar Arlas varumarken ar bland
de starkaste inom livsmedels-
branschen. Arla expanderar
kontinuerligt sina marknads-
positioner pa tillvaxtmarknader
som Kina, Sydostasien och
Afrika s6der om Sahara, samt
soker nya mojligheter i USA
och Ryssland.

Vinna som ETT Arla

Efter betydande tillvéxt med
fusioner och férvary, och
anpassningen av de olika
foretagen till ETT Arla, tar Good
Growth 2020 “gemensamt” till
nasta niva. Arlas ambition &r att
alla vara 19 190 medarbetare
ska utga fran EN stark gemen-
sam plattform. "Tillsammans”
ar allt viktigare i takt med att
var strategi utékas med vart
férandringsprogram Calcium.
Arla kan inte vinna utan att ta
itu med de mest angeldgna
fragorna i var tid, och darfor

vi har ett strategiskt fokus pa
hallbarhet och stravar efter att
avsevart minska vart ekologiska
fotavtryck.

Koncernredovisning
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Valkomnar forandringar

Vitror att var strategi standigt behdver utvecklas for att inforliva forandrade marknadsforhallanden, konsumenttrender och grundldggande
antaganden. Har lyfter vi fram de viktigaste trenderna och vara dtgarder for att sékerstalla genomférandet av var strategi.

|

Konsumenterna vill ha hdlsosamma,
naturliga livsmedel som de kan dta i farten

[ ] 58 procent av globala konsumenter vill ha mer
naturliga livsmedel*

s 33 procent anser att det ar viktigt med ekologiska
produkter och procent vill gdrna betala mer for det?

Arla ar den storsta ekologiska producenten
i varlden och en ledande tillverkare av
laktosfria alternativ till mejeriprodukter.

Vi fortsatter att utdka var produktportfolj
med nya innovationer for att tillgodose en
rad olika halso- och konsumentpreferenser,
— frdn hogt protein till ldg sockerhalt och
alternativ for manniskor pa sprang.

Digitaliseringen 6kar snabbt

s 14 procent av varldens konsumenter som har internet-
dtkomst handlar mat pd webben, och 30 procent planerar
att gora det i en nara framtid®

[ ] 58 procent av genomsnittliga globala konsumenter anger
att de alltid &r uppkopplade pa internet*

= 90 procent av genomsnittliga globala konsumenter
prioriterar upplevelser framfor materiella 4godelar®

Vért engagemang pa sociala medier 6kade med 55 procent
jamfort med 2017, och vi lanserade en méngd nya digitala
marknadsforingsinitiativ. Vi samarbetar med alla stora
e-handelsaktorer pa véra marknader, bdde sddana som har
saval fysiska som webbutiker, daribland Tesco eller Albert
Hein, och butiker som endast séljer pa webben, déribland
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—  Ocado och Amazon. 2018 lanserade vi en e-handelsplattform
i Storbritannien for Arla® Baby & Me Organic-produkter.

Hallbarhet blir allt viktigare
= D1 procent tror att klimatférandringar redan skadar ménniskor®

m Delvis som en reaktion pa oron for miljon vantas mejerialternativ
vaxamed 17/ procent till 20247

m En tredjedel av konsumenterna valjer aktivt att kdpa fran
varumérken som de tror ar socialt ansvarsfulla eller miljévanliga®

Vimaste tanka pa hur mjolkproduktionen kan

bli mer héllbar, men samtidigt l&nsam. Véra
bonder bryr sig i hdg grad om miljon, och de visar
sitt engagemang genom att regelbundet och
systematiskt utvardera kornas vélbefinnande
genom vart dokumentationsprogram Arlagarden®

— Plus. Vi arbetar hela tiden vidare med exempelvis —
innovativa forpackningslésningar och ingari

ett projekt som uppmuntrar till kolinlagring pa

gérdarna. For mer information se sidan 49.

Kéllor: 1 Nielsen Global Health and Ingredient-Sentiment Survey 2016. Fler 4n 30 000 webbrespondenter i 63 lénder. 2 Nielsen Global Health and Wellness Survey 2015. 30 000 webbrespondenter i 60 lénder.
3 The Nielsen Global Connected Commerce Survey, Q3 2016. 4 Kantar Consulting Global Monitor 2018. 5 Se ovan. 6 Pew Research Center Spring 2015 Global Attitude Survey. 7 Grand View Research: Dairy
Alternatives Market Size, Share & Trend Analysis Report. 8 Kantar Consulting Global Monitor 2018
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Valkomna forandringar cssing

Tillvixtmarknaderna star bakom
den globala mejeritillvaxten

m Fleran SEX M”_JARDER maénniskor i véarlden

konsumerar mejeriprodukter och en majoritet av dem
bor i tillvaxtlénder?

® Mejerikonsumtionen har fordubblats i
utvecklingsldnderna under de senaste 30 dren'®

m Tillvéxtmarknaderna genererar ca 85 procent av
mejeritillvaxten

Vihar en bred narvaro pa tillvaxtmarknader.
Zonen International fortsatter att vaxa och
uppvisar positiva tillvaxtutsikter for 2019.
Mellandstern &r ett sérskilt fokusomrade for
oss, eftersom det ar var storsta strategiska
tillvaxtmarknad utanfér Europa. 2018 starker
— Vi Var position ytterligare i regionen genom det
planerade forvérvet av Mondeléz Internationals
ostverksamhet, vilket innefattar en modern
produktionsanldggning i Bahrain som
sékerstaller var lokala produktionskapacitet.

Ny volatilitet kdnnetecknar Europa
m Den 29 MaArs 2019 ska Storbritannien limna EU

m Den politiska situationen &r fortsatt volatil i Europa, och
manga &r oroliga for vad som kommer att hdnda med EU

m Stora skiftningar i fett- och proteinpriser hade en negativ
effekt pa produktmarginalerna

Allteftersom Brexit-forhandlingarna framskrider kommmer

vi att fortsatta att lagga fram starka, val underbyggda
argument fér ménniskors och varors fria rorlighet for politiker
och beslutsfattare tillsammans med vara dgare och vara
konkurrenter i mejeribranschen. Las mer om Brexit pa
sidan 20. For att reducera effekterna av skiftet i fett- och
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—  proteinpriser anvander vi som marknadsledande inom
smor och matfett var starka varumérkesposition for att hoja
priserna och stotta hogre underliggande industripriser.

Okad risk for globala foretag

m Framtiden for handelsférbindelserna mellan Kina och USA
ar okand

m Avtalet mellan EU och Japan tradde i kraft den 1 februari

m EU liggeri handelsférhandlingar med relevanta tredje lander
med marknadspotential

Det globala handelssystemet star infor storre risk och
osakerhet an ndgonsin sedan det skapades. Frihandeln
ar under press och de framtida relationerna mellan stora
handelspartner &r okanda. Tillgang till nya marknader &r
mycket viktigt for Arlas verksamhet, och det kontinuerliga
arbetet for forbattrade handelsforbindelser och ett smidigt

—  flode av varor &r avgérande for oss. Vi kommer anvanda var
globala narvaro och flexibilitet for att forsakra oss om att vi
anvander de mojligheter som nya avtal ger 0ss, precis som
vi kommer att hantera de utmaningar som det nuvarande
systemet innebér for oss.

Kallor: 9 FAO. 10 FAO.
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Vart risklandskap

Arlas risklandskap innefattar de framsta tillvéxtriskerna samt strategiska och operativa risker, som betecknas
som antingen handelse- eller trendrisker. Var riskbeddmning baseras pa de potentiella effekterna pa Arlas
resultat och/eller anseende samt sannolikheten for att risken ska intréffa inom de kommande tre till fem aren.
Beddmningen hér ar baserad pa nettoeffekten efter alla aktuella reduceringsatgéarder.

Marknadsrisker och global instabilitet
m Konsekvenser av Brexit
= Ovriga politiska och makrorisker

STOR

Finansiella risker och IT-risker
m Valuta-, rénte- och pensionsrisker
m Cyberattacker

</
&
=
<
w 'g =
4 Volatila mjélkpriser och volymer
@ '; m Volatila mjélkpriser och volymer
= u MATTLIG
£ &
y é Produktionskedja
o £ ® Produktaterkallelser
z
Andrade konsumentkrav
m Foréndrade konsumentpreferenser
—J m Digitala stoérningar
LITEN m Affarsetiska, juridiska och HR-risker

m Forlust av nyckelpersonal

MOJLIG SANNOLIK MYCKET SANNOLIK ® Bristande regelefterlevnad

SANNOLIKHET
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Vé rt ri S kla n d S ka p (fortséttning)

&

Marknadsrisker och

global instabilitet

Eftersom vi har storre delen av var
verksamhet i Europa innebér det att
vi har en naturlig exponering mot
férandringar i marknadspositioner
pé dessa nyckelmarknader. Sddana
forandringar 6vervakas kontinuerligt
och reduceringsatgérder planeras.
Osakerheten som orsakades av
Brexit-forhandlingarna 2018 och
de potentiella effekterna nar
Storbritannien l&mnar EU har
identi-fierats som var mest kritiska
risk. Vi har genomfort omfattande
analyser for att forsta de presumtiva
effekterna for var verksamhet och
utvecklat véra planer ytterligare

for att forbereda oss pa de mojliga
scenarierna, déribland att det inte
kommer att bli ndgot uttrade. Las
mer om férberedelserna infor Brexit
pa sidan 20. Vi &r ocksé utsatta for
makrorisker pa tillvaxtmarknaderna,
i synnerhet MENA, och dér var
verk-samhet véxer som snabbast.
USA:s handelsavtal i Kina stor
handelsmonstren, vilket ocksa &r
en betydande risk.

Finansiella risker
och IT-risker

Arlas storsta finansiella risker
handlar om valutakurser,
ranteférandringar och vardering
av pensionsforpliktelser. For

att hantera den risken sakrar
koncernen forvéntade kassafloden
i utvalda valutor. Dessutom over-
vakar och granskar vi standigt
skattefrdgor 6ver hela varlden
for att sdkerstalla efterlevnaden

i alla regioner. P4 sidan 46 finns
mer information. Vi faster dven
stor uppmarksamhet pa IT-risker.
Sadana risker kan uppkomma

pé olika satt, déribland bristande
tillgang till verksamhetskritiska
data, l&sning av data som leder
till produktionsstopp osv. For att
minimera IT-riskerna granskar

vi fortlépande vara aktiviteter
och soker efter sérbarhet i vara
system. Dessutom starkte vi vart
dataskyddsarbete ytterligare for att
sékerstélla efterlevnad av GDPR,
som tradde i kraft den 25 maj 2018.

@
Volatila mjélkpriser
och volymer

Fortsatt volatila mjolkvolymer
och priser inverkar starkt pa véra
forsaljningsvolymer respektive
resultat. Arlas strategi Good
Growth 2020 fokuserar pa att
skapa varde genom vdra starka
varumarken och produkter, som
kontinuerligt minskar exponeringen
mot ravarupriser. For att minska
dessa risker stérkte vi var pris- och
resultathantering vasentligt 2018.

Produktionskedja

Att ha kontroll dver hela vérde-
kedjan fran ko till konsument ger
Arla en bra grund for att kunna
hantera vara risker. Var huvudpriori-
tering ér att garantera livsmedels-
sékerhet. Tydliga och professionella
krishanteringsprocesser och aktivt
tilldmpad strukturerad rotorsaks-
analys sakerstéller var formaga
att forbattra produktkvaliteten
och férhindra upprepade fel. Vart
kvalitetsprogram Arlagérden® och
vara omfattande kvalitets-, hélso-,
milj6- och sakerhetsmodeller
garanterar hogsta kvalitet for alla
vara produkter. 2018 uppdaterade
och forfinande vi var standard for
kvalitet och livsmedelssékerhet,
liksom hélsa och sékerhet for vara
medarbetare. Dessutom har vi
lanserat ett hornstensprogram
for att paverka forandringar i
beteendesakerhet.

Vara varumarken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

|.z|

Andrade konsumentkrav

och digitalisering

De miljdmassiga konsekvenserna
av livsmedelsval blev viktigt for ett
Okande antal konsumenter under
2018. I synnerhet ar det allt fler
konsumenter som ater mestadels
kottfritt eller vaxtbaserat. Kriget
mot plast och avfall blev ett amne
for manga fler konsumenter 2018.
Vihar arbete i var pipeline for att
bemdta dessa konsumenttrender.
Fortroendet for vara varuméarken
kraver stort fokus péa digital
Oppenhet och dialog med
konsumenterna. Dialog kraver att
man lyssnar pa feedback, men dven
&r redo att beméta kritik. Vi haller
detta under kontroll genom att vara
6ppna i var kommunikation och
genom vart digitala engagemang
med vara konsumenter.

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning

Affarsetiska, juridiska

och HR-risker

Arla Foods har paverkan pa
bade klimat och miljé genom
vara aktiviteter. Detta omrade
ar till storsta del val reglerat,
men fortfarande tillkommer nya
regleringar. Bristande efterlevnad
av regler eller férvantningar kan
resultera i restriktioner nar det
galler mjolkproduktion. 2018
fortsatte Arla Foods att gora
stora framsteg nér det galler
miljdarbetet och detta rapporteras
i var CSR-rapport. Forlust av
nyckelpersoner i strategiska
positioner och en oférméga att
rekrytera och behalla tillrackligt
kvalificerad personal medfér
ocksa risker for verksamhetens
resultat. Betydande minskningar i
vissa stodfunktioner pd grund av
férandringsprogrammet Calcium
Okade denna risk under 2018. Vi
stravar efter att skapa en positiv
foretagskultur och arbetsmiljo.

Riskscenario

Riskscenario

Riskscenario

Riskscenario

Riskscenario

Betydande férandring nér det géller sl . . PO Stor produktaterkallelse som skadar Digital storning, e-handel och
marknadspositionen i Europa 9 Valuta-, rénte- och pensionsrisker 9 Volatila mjolkpriser och volymer 9 Arlas varumérkesimage 9 nya kanaler S
Konsekvenserna av Brexit och att fler 7\ Orfattande cyberattacker N Produktions- eller logistikstomingar 9 Féréndring av konsumenternas

ldmnar EU samt protektionism

Stora oroligheter pa 9
tillvéxtmarknaderna
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preferenser, inkl. 6kande motstand 9
mot mejeriprodukter

Riskscenario

Forlust av nyckelpersoner

i strategiska positioner och 7\
oférmaga att rekrytera och

behdlla de bésta talangerna

Bristande efterlevnad av
miljo- och klimatlagstiftning, >\
lokalt och p& EU-niva




Forvaltningsberattelse Var strategi

Forberedelser infor Brexit

Véra varumaérken och affarssegment  Var styrning  Vért ansvar

Brexit ar var storsta risk. | takt med att uttrddesférhandlingarna fortskrider fortséatter ocksa Arla
att klargdra sin position, namligen att vi ar ett féretag som star for den fria rorligheten for varor
och personer. Framtiden ar fortfarande osaker nar det galler handelsforbindelser mellan EU och
Storbritannien, och vi forbereder oss for att hantera olika Brexit-scenarier.

Det &r viktigt for Arla att vara produkter kan réra
sig fritt pa och mellan de marknader dar vi verkar.
Framgangsrika och populdra varumarken pa den
brittiska marknaden, daribland Lurpak®, Arla® Skyr
och Lactofree, importeras till Storbritannien,
medan andra, exempelvis Castello® hardost,
exporteras fran Storbritannien. Férandrade
handelsrelationer mellan EU och Storbritannien
kan férsvara den verksamheten avsevart.

En av de framsta riskerna med Brexit galler

Arlas valutaexponering, dels pa grund av
transaktionsrisker vid export och dels pa grund

av omrakningseffekter hanforliga till det mervarde
som den lokala brittiska verksamheten skapat.
Om en 6verenskommelse sluts mellan EU och
Storbritannien i slutet av mars férvantar vi oss att
GBP ska stabiliseras och eventuellt starkas, vilket
blir férdelaktigt for Arla. Blir det ingen Gverens-
kommelse kan det leda till fortsatt osakerhet nar
det géller GBP/EUR, vilket kan fa en negativ
inverkan pa var intjaning i férhallande till vara
konkurrenter. Fér att minska denna osékerhet har
vi 6kat sakringen av var GBP-exponering.

Andra risker avser merkostnader i form av tullar
och tullklarering som alaggs pa export fran
Danmark, vilket kan paverka efterfragan och 6ka
den administrativa bérdan.
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2018 sag vi effekterna av en svag GBP.
Osdakerheten kring de framtida konsekvenserna
har inférlivats vid bedémning av tillgangarnas
varde, till exempel goodwill dér 459 miljoner
EUR fordelas till UK. Efter Brexit-omrdstningen ar
de forvantade kassafloden som ger stod at det
bokférda vardet av goodwill i Storbritannien

av naturen mer osakra. Detta aterspeglades

i det riskjusterade kassafléde som anvandes
vid nedskrivningsprévningen. Lds mer om
nedskrivningsprévning i not 3.1.1.

Arlas arbetsgrupp kring Brexit har under 2018
fortsatt att 6vervaka och bedéma de olika
scenarierna, med fokus pa eventuella konsekvenser
och reduceringsatgarder. Var ledningsgrupp och
styrelse har fatt frekventa uppdateringar. Aven
vara dgare har fatt information.

Nar denna arsrapport slutférs fokuserar vi pa fyra

mojliga utfall:

m En tullunion eller ett frihandelsavtal (FTA),
vilket ar vad vi skulle féredra, utan tullar for
mejeriprodukter.

m En relation till Varldshandelsorganisationen
(WTO), med en 6vergangsperiod, dar mejeri-
varor skulle handlas enligt WTO:s tullar for
mest gynnad nation.

En relation till Vérldshandelsorganisationen
(WTO), utan nagon évergangsperiod, dar
mejerivaror skulle handlas enligt EU:s tullar for
mest gynnad nation och Storbritannien beviljar
tullfria kvoter fér import fran EU.

Ett scenario utan 6verenskommelse, som trader
i kraft omedelbart, dar mejerivaror skulle
handlas enligt WTO:s tullar for mest gynnad
nation med en vasentlig paverkan

pa saval var verksamhet som den brittiska
mejeribranschen.

Vi vill att det slutliga handelsavtalet mellan
Storbritannien och EU ska vara fritt fran tull- och
andra hinder for mjolk och mejeriprodukter. Vi
samarbetar med partners i mejeribranschen och
den bredare livsmedels- och lantbruks-
gemenskapen for att fa stod for var stdndpunkt i
hela Europa. For att sdkerstalla att var standpunkt
hors pa hogsta niva har vi kontakt med bade den
brittiska regeringen och EU.

Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Arla i Storbritannien

Omsattning, MILJARDER EUR

2,7

Summa tillgangsbalans, MILJARDER EUR

11

25 %

av den totala mjolkinvagningen

Antal bonder i Storbritannien

2 289

Antal medarbetare

5387

Antal produktionsanlaggningar

11

Nyckelvarumarken
Arla®, Lurpak® Anchor®, Cravendale®
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Good Growth 2020 &r ratt strategi nar man ser till bransch- och marknadstrenderna runt omkring oss. Men det finns flera faktorer som haller
pa att fordndra det politiska, ekonomiska och sociala landskap déar vi verkar. Darfor inledde vi under 2018 vart férandringsprogram Calcium,
som kommer att vaxla upp strategin genom att férdndra det satt vi arbetar, anvander vara pengar och investerar. Calcium kommer att stérka

o0ss, Oka effektiviteten och frigdra medel som vi kan investera i var tillvaxt.

VARFOR?

*
***

* *

L

Brexit

Storbritannien bidrar med

26 procent av var omsattning,
vilket ar en mycket hogre
exponering an vara konkurrenter
har. De negativa effekterna av
valutafluktuationer i GBP sedan
tillkdnnagivandet av Brexit har

kostat Arla cirka 150 miljoner EUR.

N
N

Fett- och proteinpriser

Den senaste tva drens 6kning

av fettpriserna har minskat den
relativa konkurrenskraften for vara
feta varumaérkesprodukter, vilket
kostat oss cirka 125—175 miljoner
EUR i relativt resultat jamfort

med vara konkurrenter.
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Kostnadsmedvetenhet

Som en ldgmarginalverksamhet
ar kostnadsmedvetenhet en
forutsattning for att kunna
behalla konkurrenskraften och
uppnad vara mal till forman for
vara agare.

Nettovarde

MILJONER EUR
Mjolkpris Aterinvesteringar

MILJONEREUR MILJONEREUR

Var ambition ar att paverkan pé resultatet ska bli dver 400 miljoner EUR &r 2021. Minst 300 miljoner EUR
kommer vi att anvanda for att gora vart mjolkpris &nnu mer konkurrenskraftigt, och vi planerar att investera
mer &n 100 miljoner EUR i tillvaxtomraden. Vi har hittills uppnatt besparingar pa 114 miljoner EUR, vilket ar
Gver vart mal pa 30 miljoner EUR som vi satt for forsta aret.

Men Calcium handlar inte bara om kostnadsbesparingar:
m Viokar fokus pa den del av var verksamhet som ligger nérmast kunderna och konsumenterna.
De stéri centrum for alla vara beslut.
m Vara beslutsmekanismer blir snabbare och mer datadrivna, men &ven mer transparenta i organisationen.
m Vieliminerar avfall dér det inte bidrar med vérde fér kunderna och konsumenterna.
m Vieliminerar komplexitet dér det inte bidrar med varde. Vi forenklar och effektiviserar, bade vad géller
produktion och organisation.



Férvaltningsberattelse  Var strategi

Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

forandrar nio verksamhetsomraden

o0 o O
Produktion

Vi ska skapa djupgdende féréndringar pé varje plats och
i varje roll. Vi ska 6verga fran en effektiv mejeristruktur
tillindividuell linjeeffektivitet. Ny datatransparens

innebér att vara medarbetare kommer att jamfora och
optimera — linje for linje, vecka for vecka.

Indirekta utgifter

Ny datatransparens har mojliggjort for oss att utmana
vart sétt att spendera vara pengar och vasentligt minskat
alla utgifter som inte fokuserar pa konsumenterna.
Framover kommer véra medarbetare att ha battre
kontroll Gver kostnader som inte &r direkt kopplade

till vara produkter — till exempel kontorsutrustning,

IT, resor, konsulter osv.
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Logistik

Tack vare ny datatransparens kommer vi kunna
eliminera svinn av fardiga varor och optimera saval
hémtningen av mjolk frdn gardarna som distributionen
till kunderna — rutt for rutt — vilket ska skapa varde
bade for oss och for vara kunder.

Organisation

Véra centrala funktioner har blivit mindre, vilket
gor att vi kan satta fokus narmare kunderna och
konsumenterna pa marknaderna.

Inkép

Inkdpsfunktionen har starkare mandat att integrera
experter och basta praxis i vara inkdpsbeslut for att
sdkerstélla efterlevnad, maximera vérdet av de varor
och tjdnster som vi képer in till Arla och sakerstélla
ansvarsfulla inkép.

Innovation

Var process fran idé till marknad ska bli

enklare och kortare for att snabbare

kunna dra nytta av nya mojligheter.

Vikommer att experimentera mer p4 marknaderna
och snabbt sprida framgangar.

Sortiment
For att minska komplexiteten i produktionskedjan och

6ka produkternas paverkan pa resultatet ska vi dela fler

produkter 6ver olika marknader. Vi ska plocka fran en
standardlista 6ver ingredienser och uppna ett lagsta
volymmal fér nya produkter.

Marknadsforing

Vikommer att ldgga mindre pengar pa att utveckla
kampanjer och mer pa att nd ut till konsumenterna.
Vart innehall ska utvecklas till ldgre kostnad, snabbare
och béttre genom egna digitala studior.

reey

Kampanjer i dagligvaruhandel
Tack vare battre data kommer vi
att kunna optimera kampanjer

i dagligvaruhandeln for oss

och vara kunder, vilket gor att
vara kundansvariga kan fatta
vélgrundade beslut direkt.
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Mindre &r mer

Nar Arla UK ville lansera en ny yoghurtportfolj valde de att i stallet for att utveckla
en sjélva titta pa vad som redan fanns pd marknaderna och lanserade sedan
befintliga produkter frén Sverige och Danmark. Det l&ter enkelt, men fore Calcium var
produktutvecklingen landspecifik. Som en del av Calciumprocessen har vi inréttat
ett yoghurtsortiment for Europa, som kommer att séljas pa alla marknader. Det ledde
tillen minskning pa 25 procent vad géller antal fruktberedningar, vilket innebar
vasentliga kostnadsreduceringar.
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Essentiella mal for 2019

Arlas essentiella mal star i fokus varje ar pa Good Growth 2020-resan.
De séatts av koncernledningen och godkanns av styrelsen.

Fortsatt pris- och marginalhantering

samtidigt som vi satsar pa en volymdriven
omsaéttningsékning

I en volatil verksamhet med ldga marginaler
sakerstaller prishantering hdlsosamma marginaler
pé kort till medelldng sikt. 2019 kommer vi att
hélla kvar fokus pa volymdriven tillvaxt Gver vara
karnkategorier och -marknader, samtidigt som vi
sakerstaller proaktiv marginal- och prishantering.
For att sakerstélla tillvaxt och anpassa oss efter
andrade kundpreferenser kommer vi dra fordel
av var allt mer diversifierade mjélkpool.

Genomfodra Calcium
for att forandra Arla

Calcium, som ar vart holistiska férandringsprogram,
garin pd andra aret 2019, vilket kommer att leda
till ytterligare férandringar av vart arbetssétt,
vara utgifter och investeringar. For att 6ka var
konkurrenskraft stravar vi efter att skapa ett foretag
som alltid ligger i framkant. Var ambition &r att
paverkan pa resultatet ska bli dver 75-100 miljoner
euro ar 2019.

Fler och snabbare
innovationer

2019 kommer vi att granska och férandra var
innovationsmodell och vasentligt 6ka produktions-
hastigheten och minska produktkomplexiteten.
Vart nyckelfokus nar det géller innovation &r

de allt mer populéra naturliga och mattande
mejeriprodukterna och "i farten”-formaten,
samtidigt som vi ocksé planerar att testa fler
produkter for flexitarianer. Vi kommer att dra nytta
av befintlig teknik och kompetens, och utveckla
och skapa konkurrenskraft i linje med externa
marknadsperspektiv.

Ha en stark och lonsam agenda

for varumarkestillvaxt

Att se till att vi har en strategisk portfolj med mer
konsumentinriktade erbjudanden med hogre
marginal ar avgdrande for var framtida tillvéxt.
Under 2019 kommer vi att fortsatta att utveckla
och véssa profilen for vara strategiska varumérken
Arla®, Castello®, Lurpak® och Puck®, specifikt
genom att revidera var strategi mot bakgrund
av nya konsumtionsvanor och expansion in pa
nya marknader.

Vinna pa fokusmarknader

Under 2019 kommer vi att ha ett strategiskt fokus
pa att leverera varumarkestillvaxt och/eller hogre
vinst p& nyckelmarknadssegment, daribland
Bangladesh, Nigeria, Kina, och MENA, genom att
starka var varumérkesportfolj och expandera in

i nya kategorier och samarbeten i dessa regioner.
Viférvantar oss att 2019 ska bli ett utmanande
ari Europa, och darfér maste vi forbereda
verksamheten for osékerheten efter Brexit och
sakerstalla var brittiska marknad.

Ta ledningen inom hallbarhet

Hallbarhet star hogt badde pa konsumenternas
och var egen agenda. Arla har redan ménga
héllbarhetsinitiativ, daribland kvalitetssakrings-
och djuromsorgsprogrammet Arlagarden. 2019
kommer vi att lansera var nya miljéstrategi och
méta saval patagliga hallbarhetsresultat som
konsumenternas uppfattning av vart arbete.

Lyfta AFI ytterligare

Ytterligare investeringar i Arla Foods Ingredients,
AFl, &r en av véra hogsta prioriteringar for 2019.
Vikommer att fokusera pa fortsatt foradling av
befintliga produkter till specialprodukter med
hogre vérde, genom nya investeringar och
fokuserad forskning och utveckling. | takt med att
efterfrdgan pa vara specialingredienser fortsétter
att 6ka stravar vi ocksa efter att 6ka var rdvarupool
for att sékra mer vassle, sé att vi kan serva var
globala kundbas.
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VARA VARUMARKEN
~ OCH
AFFARSSEGMENT

Vara varumarken ar kdrnan i var verksamhet
och utgér grunden for Arlas lonsamhet.
For att kunna férldnga var stéllning som
ledande globalt mejeriféretag fokuserar
vi vara aktiviteter pa tva kommersiella
zoner, Europe och International, som &r
de regioner dar vi tror att Arla har storst
potential att vaxa. Var vassleverksamhet,
Arla Foods Ingredients, ar ocksa en
strategisk prioritet. Har redovisar vi
tillvaxten for vara strategiska varumarken,
och den framgdng som vi uppnattivara
kommersiella zoner och med AFI.
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Arla®: Arla gick fran klarhet till klarhet 2018

Varumaérket Arla® har fortsatt att dvertraffa pd marknaden i Europa. Vi strédvade efter att bygga kapital genom
anpassad global positionering och var nya kampanj “styrkan kommer inifran”, samtidigt som vi byggde tydliga
positioner med nya undervarumarken, daribland Dano Power, Arla &More och Arla® Organic. 2018 var ett
framgangsrikt ar dven for Arla®s varumarkeskommunikation: vi 6kade konsumenternas engagemang genom att
utoka kommunikationen i digitala kanaler och vann fler an 50 marknadsféringspriser.

Arla &More bryter ned frukostbarridren

Nu for tiden har manga inte tid att ta maltider pa ett
traditionellt sétt. Det ar darfor vart nya undervarumarke
Arla &More utvecklat ett sortiment med halsosamma,
naturliga och mattande produkter, till exempel yoghurt
med musli, smoothies med havre och frukt samt
smaksatt grot. Dessa produkter avser att bryta den
frukostbarriar som kan paverka mejeriprodukter: de
&r avsedda att &tas ndr som helst under dagen s att
konsumenten kan halla energin uppe. Arla &More
finns fér narvarande i Finland och Sverige, men nya
europeiska marknader lanseras under 2019.

Fortsatta oka det digitala engagemanget

Det digitala engagemanget for Arla®s varumarken
6kade med 90 procent jamfort med 2017, fran
100 till 190 miljoner engagemang. Arla anvande
datadrivna marknadsprinciper for att hoja
varumarkesengagemanget genom skraddarsydda
“personas” baserade pa passionspunkter, kopmotiv
och koptillfalle. De digitala investeringarna har legat
pa samma niva det senaste aret. Det 6kade digitala
engagemanget beror i stéllet pa att vi dragit nytta av
forstapartsdata for att 6ka engagemanget i de egna
mediekanalerna: attraktivare innehall och optimering
av konsumenternas upplevelser nér de verkligen
soker efter en Arla®-produkt.
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Omsorg om djuren som unikt
forsdljningsargument

Sommarmjolk® som lanserades i Sverige 2018 &r
ett unikt kommersiellt djuromsorgsinitiativ som ger
extra ersattning till konventionella (icke-ekologiska)
Arlabdnder som ger sina kor 25 procent mer betestid
under sommaren, utdver beteskraven i den svenska
lagstiftningen. Tre fjarde-

delar av de konventionella

Arlabdnderna deltog,

vilket innebér att Arla®

kunnat paverka kor, dgare

och konsumenter pa ett

positivt satt.

Sommarmjolk® gav 6kade
marknadsandelar inom alla
kategorier som medverkade
och en betydande starkning
av nyckel-KPI:n "djuromsorg”.
Kommunikationskampanjen
var mycket framgdangsrik,
med en ONS-podng pa 75".

S~
b

Omsattning, miljoner EUR

5 3504

2017:3026

Volymdriven omséattningsdkning
fran strategiska varumarken

1,8 %

2017:3,4%

Andel av varumarkesomsattning

64,/ 76

2017:65,8%

* Marknadens ONS-poéng i genomsnitt &r 50 i Milward Brown Database.



Lurpak®: Styrka i mjukhet

Férvaltningsberattelse  Var strategi

Lurpak® har varit en symbol for dansk mejeritradition sedan 1901. Det séljs och alskas nu i fler an

75 lander, frdn Danmark till Mellandstern och &nnu langre bort. Vi fortsatter att driva var varumarkesmission:

satta bra mati centrum i manniskors liv.

Tuff omvarld

2018 var ett tufft ar for smor, eftersom de
hoga fettpriserna 6verfordes till kunden.
Det &r ett bevis péa styrkan i varumarket
Lurpak® att vi upplevde en tillvéxt pa vara
nyckelmarknader under denna tid, med en
volymdriven omséttningsékning pé 2,7 %.
Att driva vérde &r avgorande for att kunna
uppmuntra konsumenterna att betala mer
for vart varumérke, och vi har sett resultat
som speglar detta.

Innovationer baserade pa verkliga
konsumentinsikter

2018 lanserade vi tva nya innovationer pa
véra storsta marknader. Lurpak® Softest
utvecklades som en foljd av insikten att for
vissa av vara konsumenter var véra bredbara
matfettsprodukter inte bredbara direkt frén
kylen. Det lanserades i Storbritannien i maj
och har redan blivit en framgang med en
omsattning pa 8,9 miljoner EUR, vilket ar
Over forvantan. Lurpak® Mini Blocks var den
andra storsta lanseringen for varumarket
2018. Fyra 50 gramsblock i en bekvam box
lanserades i Danmark i mars. Omséattningen
frén Lurpak® Mini Blocks uppgick till

2,6 miljoner EUR 2018. B&da lanseringarna
hade stdd av traditionella kampanjer och

webbkampanjer, sociala medier och
mycket mer. De har verkligen fatt effekter
pa BSM-kategorin.

Lurpak® Liquid och Spray lanserades
pa nytt i ar, bade i MENA-regionen
och i Danmark. Malet var att fokusera
marknadsforingen mer pa tillfallet och
anvandningen av produkten. Den nya
forpackningen med tydligare varuméarke
och information om produkten, i kombi-
nation med en ny varumarkeskampanj,
kommer garanterat vacka konsumen-
ternas intresse.

Vinna digitalt

Vaér starka kommunikation under
2018 6kade medvetenheten om och
engagemanget for varumarket, inta bara
vid lanseringarna. Kampanjen Game
On Cooks var aktiv pd ménga av véra
marknader, inte bara pd tv utan dven

i andra kanaler, fran digitala till i butik.
Vi levererande ytterligare ett starkt
digitalt &r med 43 miljoner konsument-
engagemang fram till arsskiftet.
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m

LURPAK

Omsattning, miljoner EUR

o601

2017:528

Volymdriven omsattningsékning
frén strategiska varumarken

2,] %

2017:-2,7%

Andel av varumarkesomsattning

12,07

2017:11,5%

Vara varumarken och affarssegment

Var styrning  Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning



EXPERIENCE

CRU
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Castello®: Sinne och smak

Castello® har en tradition av kreativ osttillverkning sedan 1893. Ostar under varumarket Castello® har
utvecklats med en verklig insikt i hur manniskor uppfattar arom och smak, sa att du kan uppleva nadgot
speciellt i varje tugga. Véara specialostar saljs i 87 [ander runt om i varlden under varumérket Castello®.

En framgangsrik global kampanj
Varje Castello®-ost ger kunden en unik
och tilltalande kéansla. Vare sig det
galler intensitet hos Castello® hardost,
kramigheten i vitmdgelosten eller den
mer skarpa smaken hos bldmogelosten
ger varje ost en unik smakupplevelse.
Dessa sensationer vacks till liv genom var
senaste varumaérkeskampanj “Sensations
by Castello®’, som genomfdrdes pa sju
globala nyckelmarknader under 2018.

MBLY

WITH A SIDE OF TANGY
W

Stérka vart kdrnsortiment

Castello® ar det ledande varumarket

for bldmogelost pa manga marknader,
men bldmogelosten &r bara en del av ett
storre specialostuniversum. 2018 blev vi
annu mer relevanta for konsumenterna
nar vi expanderade vart karnsortiment
till hardost och vitmadgelost. Flera nya
produktlanseringar inom dessa segment
ledde till en exceptionellt bra volymdriven
omsattningsékning for hardost i Finland,
USA och Kanada, och i Storbritannien och
i Tyskland for vitmogelost.

Castello vaxer

Genom ett kraftfullt arbete pa alla
marknader for att 6ka medvetenheten
om Castello® och paverka genomslaget
av ett bredare Castello®-sortiment kunde
varumarket nd en omsattningstillvaxt for
strategiska varumarken pa 3,8 procent
under 2018, och tillvaxten var extra stark
i USA (28 procent), Finland (8 procent)
och Kanada (6 procent).
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Omsattning, miljoner EUR

130

2017:181

Volymdriven omsattningsékning
fran strategiska varuméarken

5,8 7%

2017:2,7%

Andel av varumarkesomsattning

5,8 7%

2017:39%

Vara varumérken och affarssegment

Var styrning  Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning



Puck®: Det innovation som galler

Férvaltningsberattelse  Var strategi

Vara varumarken och affiarssegment  Var styrning  Vart ansvar

Varumaérket Puck® borjade som en bredbar ost i Tyskland, men finns nu pa 30 marknader i hela vérlden,
fran Syrien till Sverige, Kuwait till Kazakstan. Den tillverkas i fyra av Arlas mejerier i Danmark, och &r ett
av de ledande mejerivarumarkena i Mellanostern.

Mindre fett, battre halsa

| takt med att konsumenterna i Mellandstern
blir allt mer medvetna om kostrelaterade
hélsofragor, daribland fetma, 6kar behovet
av halsosammare produkter. Vart ikoniska
varumarke i Mellandstern, Puck®, drar redan
nytta av den har trenden: genom att lansera
en variant av sin flaggskeppsost Puck® med
30 procent lagre fetthalt och 25 procent
mindre salt lyckades Puck® vanda trenden
och okade sin nettoomsattning med

4 miljoner EUR.

Bredda horisonten

Halsoaspekten &r bara en del av innovations-
strategin for att Puck® ska kunna behalla
sin starka stéllning i Mellandstern. Nya
kategorier och tillfallen, och fler varianter ar
ocksd avgorande. 2018 lanserade Puck® ett
brett utbud av matlagningsprodukter: flera
sdser, en innovativ riven ost, Chedarella,
samt ett nytt bredbart alternativ, Labneh.
Forvarvet av Mondeléz Internationals
verksamhet for ostféradling i Mellandstern
innebar nya expansionsmaojligheter 2019.

Snapchat och Puck®

2018 utmanade Puck® ocksa kategori-
normerna genom att engagera kunderna
digitalt och via spel. Puck® inledde ett
tidigare aldrig skadat samarbete med
Snapchat, och engagerade sin karnpublik,
mammor och barn, pa ett unikt och roligt
satt. Den interaktiva kampanjen erholl

ca 5 miljoner bilder. Andra Puck®-kampanjer
var ocksa mycket framgangsrika, och
varumarket vann fyra marknadsforings-
utmaérkelser under aret.
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Omsattning, miljoner EUR

552

2017:339

Volymdriven omsattningsokning
frén strategiska varumérken

3.9 7%

2017:4,4%

Andel av varumarkesomsattning

1,5 7%

2017:74 %

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning



MBB: Tradition och innovation gar hand i hand

Forvaltningsberattelse  Var strategi  Vara varumarken och affirssegment Var styrning  Vart ansvar

Enheten for MBB (mjolkbaserade drycker) har en vision som gar ut pa att bygga meningsfulla
kopplingar till millenniegenerationen genom battre dryckesupplevelser. Portfoljen inkluderar
starka varumarken, déribland Cocio®, Matilde® och det licensierade varumarket Starbucks™.

Fortsatt tvasiffrig tillvaxt fér Starbucks™
Konsekvent utveckling under de senaste sju aren har
banat vag for ett ldngsiktigt strategiskt avtal mellan
Arla® och Starbucks™ som lOper pa 21 &r, vilket ger
Arla licens att fortsatta att tillverka, distribuera och
marknadsfora Starbucks™ premiumkaffedrycker i
Europa, Mellandstern och Afrika.

2018 uppnadde
Starbucks™ premium
kaffedrycker aterigen
en tvasiffrig tillvaxt och
avslutade &ret med
en hapnadsvackande
omsattningsokning
pa 30 procent fran

strategiska varumaérken.

Denna utveckling &r ett
resultat av ett dedikerat
fokus pa att expandera
distributionen mellan
regioner med hjalp

av nya kanaler och

na nya kunder pa

nya marknader.
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Cocio® i ett nytt sammanhang

Cocio® som lanserades 1951 &r ett av de mest
valkanda varumaérkena i Danmark, men har &ven blivit
ett starkt globalt varumérke. 2018 lanserade Cocio®
ett strategiskt samarbete med HBO® i syfte att dra
nytta av streamingtrenden. Gratisabonnemang pa
HBO® och unika priser lyfte kampanjen. Kampanjen
bidrog positivt till att Cocio® kunde uppna en
omsattningsokning pa totalt

5 procent fran strategiska

varumérken 2018.

Matilde® rorde om i kategorin dryckeschoklad
Essensen i varuméarket Matilde® &r det unika danska
"hygget” sedan 1970. Under sommaren éandrades
den ikoniska designen i tta veckor och ersattes
av fargstarka illustrationer som visualiserade for
konsumenterna vad Matilde handlar om. Genom att
utnyttja forpackningen som media skapade Matilde®
uppmarksamhet

och betydande

differentiering

gentemot

handelns egna

marken. Matilde®

uppnadde en

omsattningsokning

frén strategiska

varumarken pa

16 procent 2018.

Bokslutskommentarer Koncernredovisning

™

Summa resultat for
mjolkbaserade drycker

Omsattning, miljoner EUR

243

2017:226

Volymdriven omséattningsokning
fran strategiska varumarken

22,7 7%

2017:12,3%

Andel av varumarkesomsattning

4,0 7%

2017:3,4% ‘




Europe
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Arlas zon Europe, som motsvarar 62 procent av den totala omsattningen, fortsatte sin Good Growth-resa under
2018, med stark varumarkestillvaxt. Vara karnvarumarken utvecklades 6ver forvantan: Arla® Skyr dkade sin
omsattning med 22 procent, Starbucks™ 24 procent, vara ekologiska produkter 2 procent och véra laktosfria
produkter med 4,7 procent. Inom Foodservice dkade vi varumarkestillvaxten med 4,4 procent, framst tack vare
stark utveckling i Storbritannien, Danmark, Sverige och Finland.

Nyckelvarumaérken

Omséttning, miljoner EUR

6 507/

2017:6 568

Volymdriven
omsattningsokning fran
strategiska varumaérken

2,5 7%

2017:-01%

Omséttning per land,
miljoner EUR

2018

© Storbritannien 35%
Sverige 21%
Tyskland 18%
Danmark 15%

© Nederldnderna,
Belgien och Frankrike 5%

Finland 5%
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Varumarkesandel

504 7%

2017:48,3%

2017
34%
21%
21%
16%

4%
5%

€€ Vihade ett &r med en stark
varumarkestillvaxt pa 2,5 procent.

Som en del av vart forandringsprogram
Calcium skapade vi en struktur narmare
kunderna inom zonen Europe, vilket
kommer att mojliggora annu snabbare
innovationer och varumarkestillvaxt.
Under 2018 har vi forbattrat anvandandet
av var europeiska produktportfol]
ytterligare, vilket har bidragit till var
starka varumarkestillvaxt. 9

Peter Giertz-Carlsen, Executive Vice President, Europe



E U rO pe (fortséattning)
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Storbritannien

Varumérket Arla véxer betydligt snabbare an vara konkurrenter. Arla® Skyr
Fruit & Oats rostades fram till drets produkt 2018, efter att Organic, BoB och
Skyr fatt samma erkannande tidigare ar. Var bondedgda modell och vart
forandringsprogram Calcium var nyckeln till att vi kunde vinna ett nytt
kontrakt med Aldi for leverans av mjolk, och for att kunna behélla vart
ostleveransavtal med Asda. Vi fortsatter att utarbeta noggranna planer,

sd att vi ar beredda nér resultatet av brexitférhandlingarna star klart.

P4 sidan 20 finns mer information.

Tyskland

Genomférandet av var [dngsiktiga strategi och fortsatt fokus pa
varumarkestillvaxten forbattrade [6nsamheten avsevart i Tyskland.

Den utbyggnad av verksamheten som skett under de senaste tva aren
har borjat l6na sig och var varumarkesverksamhet 6kade med 6,5 procent
2018. | ndra samarbete med vara kunder har vi framgangsrikt lanserat
hogféradlade produkter, déribland Arla® Bio yoghurt. Tyskland &r ett av
de omraden i Europa dér Arla® Skyr véxer snabbast.

Danmark

Vinadde en rekordhdg varumarkestillvéxt pa 4,6 procent, trots vikande
trend for mejerikonsumtion, genom att fokusera pa befintliga och nya
produktkoncept. Vért rykte har aldrig varit béttre och 2018 var ett rekordar
for forsaljningen av vara ekologiska varumarken. Vi engagerade vara
konsumenter i ett givande samtal om hélsovérdet av mjolk med var Maelk
uden meelk-kampanj.

Sverige

Arla hade ett ar med ungefar oférandrad omséttning, trots en mycket
utmanande kategoriutveckling 6ver lag och en férsvagad svensk valuta.
Vara marknadsandelar i Sverige bade vad géller ost och yoghurt nddde
rekordsiffror och varumarket Arla stérktes avsevart under 2018. Dessutom
rankade kunderna Arla® bland de frémsta leverantorerna 6ver alla
kategorier. Kampanjen "Bara mjolk smakar mjolk” har mattat av nedgdngen
inom mijolkkategorin och fick pris for Sveriges basta reklamfilm bland

alla kategorier.
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Nederldnderna, Belgien och Frankrike

Vér marknadsandel i Nederldnderna inom farska mejeriprodukter nadde
den hogsta nivan nagonsin och ligger nu pa éver 11 procent. Inom férska
mejeriprodukter har Arla® haft den storsta tillvaxten tva ar i foljd, med Skyr
och véra ekologiska produkter som driver den tvasiffriga tillvaxten. Skyr
introducerades med framgang i Belgien. Vart foretag rankas som nummer
ett av mejerileverantorer i Nederléanderna.

Finland

Trots den nedatgdende trenden for konsumtion av mejeriprodukter
fortsatte de storsta varumarkena, Arla® Luonto+ for yoghurt och Lempi for
matlagning, att 6ka. Var Foodservice-verksamhet levererade ocksé stark
tillvaxt. For att ytterligare stérka vart engagemang for livsmedelssakerhet
och 6ppenhet inforde vi blockkedjeteknik, som gor det maojligt for
konsumenterna att spara mjélkens ursprung.
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International

Zonen International, som star for 15 procent av den totala omsattningen, fortsatte att
leverera [6nsam tillvaxt under 2018. Vi fortsatte att soka efter nya mojligheter genom
att lansera innovativa produkter och expandera till nya marknader i Sydostasien.

Nyckelvarumarken Omsattning, MILJONER EUR

1576 €€ Vi hade en bra utveckling under

el aret, trots utmanande marknadsvillkor.
P Aven om tillvaxten blev lagre &n
rategskearmarien fdrvantat ar vi pd god vag att verkstalla
4’6 % hela var tillvaxtstrategi under 2019,
2017:105% och mer an det, tack vare forvarvet
av ostverksamheten fran Mondeléz
Omsattning per region, Varumérkesandel

MILIONER EUR International i MENA. 39
85,0 7%

Tim @rting Jergensen, Executive President, International
2017:839%

2018 2017

® Mellandstern och

Nordafrika 36% 34%
® Ryssland,

dotterbolag och

distributorsforsaljning 23% 23%
@ Nord- och Sydamerika 20% 20%

Sydostasien 9% 8%

Afrika séder

om Sahara 6% 9%
® Kina 6% 6%
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Mellanéstern och Nordafrika

Vért strategiska arbete i Mellandstern och Nordafrika, MENA, utvecklades
val under 2018, trots den ldga ekonomiska tillvaxten och den politiska
osékerhet som paverkar regionen. Stark varumarkestillvaxt i vara karn-
kategorier leddes av varumarket Puck®. Lanseringen av varumarket Arla®
Organic l6per pa bra i Férenade Arabemiraten och Saudiarabien, och
forsaljningen av nyligen lanserade Arla® Kids 6kar. Forvarvet av Mondeléz
Internationals verksamhet for ostféradling ger oss en stark grund att
bygga vidare pa framaover.

Afrika séder om Sahara

Vi férvantar oss en stabil marknadsandelstillvaxt i Nigeria, och Dano har
blivit det snabbast véxande mjolkpulvervaruméarket dar. P4 koncernniva
paverkades dock Arlas verksamhet i Nigeria negativt 2018 pa grund av
utmaningar i bulkverksamheten med olyckliga tidpunkter for importer
och férandringar i marknadspriser. P& andra marknader i Afrika séder om
Sahara har utvecklingen gétt bra, till exempel i Senegal dér varumérket
Dano nu ér det ledande mjolkpulvermaérket.

Kina

Under 2018 forbattrade Kina den totala ldnsamheten vasentligt.

Var ekologiska mjolksersattning Baby & Me hade en imponerande
6kning pa marknaden. Varumarkesandelen 6kar snabbare an
marknaden. Aktiedgaravtalet for joint venture-samarbetet mellan Arla
och Mengniu undertecknades i borjan av 2018, och projektet &r nu
pa rétt spar. Vihar dock drabbats av fordrojningar nér det galler vissa
myndighetsgodkénnanden, vilket fick en negativ paverkan pa resultatet.
Trots det ser vi positivt pa utsikterna i Kina 2019.

Sydostasien

Arla har gjort stora framsteg i Sydostasien, vilket lett till tillvaxt och
l6nsamhet. | Bangladesh fortsatter varumérkesandelen for Dano att Oka,
liksom gillandet fran hushallen. Japan och Korea levererade mycket stark
varumarkestillvaxt och férdubblade verksamheten, och utvecklingen &r
positiv i Filippinerna. Arla Organic har just lanserat sin ekologiska mjolk i
Singapore, vilket dvertréffade forvantningarna. For att utdka Arlas narvaro
i regionen forbereder vi en lansering i Indonesien med vart nyetablerade
joint venture Arla/Indofood.
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Americas

USA och Kanada fortsatte att leverera varumérkestillvaxt under 2018.

| USA har Arlas farskost, hardost och Castello fatt ett positivt gensvar av
konsumenterna och kunderna, och vunnit ytterligare marknadsandelar
—dock nddde resultatet inte upp till vara forvantningar. Den strategiska
agendan for Kanada l6pte pa bra, och vi stérkte varumaérkets kraft
och levererade ett starkt resultat. | Dominikanska republiken l&g Arlas
varumarke Milex kvar i ledningen och 6kade mjélkpulvermarknaden.

Ryssland, dotterbolag och distribut6rsforsaljning

Vihade en tillvaxt i var varuméarkesverksamhet och fordubblade samtidigt
nettoresultatet. En viktig drivkraft for tillvaxten var mjolkbaserade
drycker, i synnerhet Starbucks™ och Arla Protein. Starbucks™ lanserades
framgangsrikt pa flera marknader och tillsammans med Arla Protein vaxte
de bdde inom dagligvaruhandeln och narbutiker. Trots hoga fettpriser
fortsatte vara Lurpak-produkter att vaxa i vara starkaste fasten Australien
och Grekland. | Ryssland 6kade [6nsamheten frémst tack vare stark
forsaljning av Starbucks produkter.
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Arla Foods Ingredients (AFI) ar ett heldgt dotterbolag till Arla och en ledande global leverantér av naturliga
vassleingredienser for produkter inom ett flertal olika kategorier, fran bagerivaror, drycker och mejerivaror till medicinska
produkter, naringsprodukter for barn och sportkost. Dessutom tillverkar vi néringsprodukter for barn for tredje parter.

I'mer &n 20 &r har AFl levererat stabil tillvaxt. Ar 2018
uppnéadde vi 652 miljoner EUR i intakter, jamfort med
651 miljoner EUR forra aret. Var vardeskapande vaxer
tack vare foradlade ingredienser och en stark CNM-
verksamhet (Child Nutrition Manufacturing).

AFl:s kunder kraver specialprodukter

Stora férandringar ar pa gang i vassleindustrin. Tidigare
betraktades vasslepulver som en enkel biprodukt

frén osttillverkning. | dag behandlas vassle som en
hoégvardesingrediens i sig, och i framtiden kommer AFl:s
karnmarknader att behéva 6ka produktdifferentieringen
ytterligare. AFl:s tillvéxt kommer att baseras pa
forséljningen av véra unika foradlade produkter,
daribland alfa-laktalbumin, hydrolyserat vassleprotein,
MFGM och vassleproteinisolat. Vi kommer att fortsatta
att Oka var andel foradlade produkter jdmfort med
standardprodukter, och leverera avancerade och
innovativa funktioner till vara kunder.

Var strategi stoder férandringarna

For att lyckas och kunna fortsatta att Oka verksamheten

kommer AF| att fokusera pa strategiska projekt och

prioriteringar:

m AFl kommer att fortsatta att leverera mervarde
till kunderna och véra &gare genom kraftiga
investeringar for att 6ka var ingrediensverksamhet.
2018 forvarvade AFI hela kontrollen éver Arla
Foods ingredienser S.A. Argentina, och tog dver
100 procent av aktierna. Dessutom la vi grunden till
ett nytt torktorn i Danmark.
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m Vistrévar efter att uppna var ambititsa
innovationsagenda, som drivs av vara kunders
motivation att leverera battre naring och ha en stark
pipeline av nya produkter. Vi kommer att utnyttja
den tillgangliga ravaran och forvandla den till
specialiserade och unika produkter.

m AFl stravar efter att 6ka sin révarupool och har
strategiska projekt for att sakerstalla detta. 2018
undertecknade vi ett samforstandsavtal med
Foremost Farms, ett mejerikooperativ i USA.

Avtalet formaliserade mojligheterna till ett framtida
samarbete och vi hoppas né ett slutligt avtal 2019.

m 2018 paverkades var verksamhet for
naringsprodukter till barn negativt av stora
férandringar i den kinesiska lagstiftningen géllande
brostmjolksersattning. Trots det paborjade vien
ambitios strategi i syfte att sakerstalla en fortsatt
tillvaxt av vara naringsprodukter for barn, bland annat
genom att investera i vasentliga kapacitetsékningar.
Det kommer att géra det mojligt for oss att anvanda
Arlas position som global marknadsledare inom
ekologisk mjolk for att tillgodose den starka
efterfrdgan i Kina pa ekologiska naringsprodukter
for barn.

m Vihararbetat hart under de senaste ren for
att mota de framtida kraven pa kvalitet och
livsmedelssakerhet tillsammans med vara kunder.
Under 2019 kommer vi att fortsatta att investera
i personal och infrastruktur for att halla oss kvari
ledningen nér det galler livsmedelssakerhet och
produktkvalitet i varlden.

€€ Var strategiska ambition ar att bli den ledande globala
leverantoren av foradlad vassle och avancerade
naringsprodukter till barn. Genom att kombinera véra
tankesatt med vara kunders krav och forvantningar kommer
vi att fortsatta att upptacka och leverera allt det goda som
vassle kan tillféra manniskors liv. 39

Henrik Andersen, Group Vice President

Forsaljningsbidrag for standardprodukter Omsattning per region,

och mervardesprodukter MILJONEREUR
Index
151
/ Standard-
/) produkter
Index ,'l,/ X
100 [/
/
/
II
/ 2017:651
79% 95% Mervérdes-
produkter
2018 2017
® Europa, Mellandstern
och Afrika 47% 49%
© Asien 38% 41%
2013 2018 ® Nord-och Sydamerika  15% 10%

*En stor del av AFl:s aktiviteter utfors i joint ventures, som inte konsolideras fullsténdigt i bokslutet. Intékterna inklusive joint ventures uppgar till 695 miljoner EUR.
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Utdver vara huvudsakliga forsaljningskanaler genomfor Arla forsaljning till andra féretag for anvandning i
deras produktion. Det férekommer ocksa industriférsaljning av ost, mjolkpulver och sméor. Dessa aktiviteter
ingar i det vi kallar trading, och &ven om detta inte ar en karnverksamhet for Arla ar det viktigt for var

framgang.

Marknaden for mejeriprodukter har blivit alltmer
volatil, i synnerhet efter att EU:s kvotsystem i Europa
avskaffades 2015, vilket gor det svart att forutsédga
mjolkvolymerna. Industrihandel gor det maojligt for oss
att hantera sdsongsmaéssig och geografisk variation

i tillgdngen p& mjolkravara.

Vart strategiska beslut att 6ka kapaciteten inom
Trading, fér produkter med hogt varde, som mozzarella

och helmjolkspulver, kommer att stérka var verksamhet.

Beslutet trader i kraft i mitten av 2019. Det ger oss fler
alternativ nar det géller att hantera var mjélkpool och
bidrar till att minska exponeringen mot kontrakt med
ldga marginaler géllande handelns egna varumarken.

Andelen av totala mjélkinvdgningen som gar genom
Tradingverksamheten 6kade till 23,9 procent frdn
20,2 procent under 2017 till foljd av en avsiktlig
skiftning fran handelns egna varumarken till Trading-
produkter och kunder som ar mer l6nsamma.
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Som ett resultat dkade Trading sin forséljning med
15,4 procent till 1 734 miljoner EUR jamfort med
1 503 miljoner EUR forra aret, vilket motsvarar
16,6 procent av Arlas totala omsattning 2018.

Tillsammans med den nu férvantade volatiliteten
kanske den storsta férandringen i tradingportfoljen
2018 var den 6kade volymen av fettbaserade
produkter. Det var ett resultat av hogre fettpriser
som minskade konsumenternas efterfrdgan men
som fick handlare och livsmedelsproducenter att
sdkra volymer fér egen anvéndning.

Kombinerade fett- och proteinpriser,
tredrscykel som visar mejeriindustrins volatilitet
EUROCENT PERKILO

50
40
30
20

10

Omséattning fordelad pa produktkategori
MILJONER EUR

9 ® Mijélkravara 34% 34%

. Mijolkpulver 32% 36%
2017:1,503 ® Ost 22% 21%
® Smor 7% 3%

Ovriga 5% 6%



VAR
STYRNING

Arla ags av mjolkbénder i sju lander.
2018 andrade vi kooperativets
strukturisyfte att bli ETT Arla, med
direktmedlemskap fér alla vara
agare. Strukturen sékerstaller 6kad
harmonisering och 6ppenhet, och
forbereder Arla som ett kooperativ
for framtiden. Har presenterar vi vart
kooperativ och var féretagsstyrning
samt vart demokratiska ramverk.
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Ramverk for styrning

For ett kooperativ som Arla ar god styrning nddvandig for att na framgang och skapa fortroendefulla relationer med vara dgare,
medarbetare och andra viktiga intressenter. God styrning innebar ansvarsfull och transparent ledning och kontroll av kooperativet.

Kooperativ styrning

Agare

- 10319

o
o
o

I W . W
M ™

Kretsrad i
DK, SE, UK, DE, BE, NL och LUX

S
o
S
S
e

Representantskapet

187*

B
S
S

Styrelsen

1%+

S

& (ancemone 020
K%ncernledning EMT) % % %
arananands 19190
&5 84 88 Z4 G828 ZA

Foretagsstyrning

* Inkl. 12 medarbetarrepresentanter.

o ** Inkl. 3 medarbetarrepresentanter
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[ Kooperativ styrning

Arlas demokratiska struktur ger styrelsen och
representantskapet befogenhet att fatta beslut.
Det &r deras framsta uppgift att utveckla &garbasen,
skydda den kooperativa demokratin, férankra beslut
och utveckla ledarkompetensen bland &garna.

Agare

2018 var 10 319 mjolkbonder i Sverige, Danmark,
Tyskland, Storbritannien, Belgien, Nederlanderna
och Luxemburg gemensamt dgare till Arla. Forra
aret hade kooperativet 11 262 dgare. Alla dgare i
kooperativet har mojlighet att paverka viktiga beslut.
Nedgdngen i antalet dgare beror framst pé att bonder
slutat producera mjolk, eller att deras verksamhet
kopts upp av ndgon annan medlem eller, fast i mindre
utstrackning, att de valt att leverera till ett annat
mejeriforetag. Denna nedgang ligger i linje med den
trend som setts i hela mjolksektorn under ett antal ar.

Kretsrad

Varje & sammantrader kooperativets &gare
lokalt i respektive land for att sakerstalla dgarnas
demokratiska inflytande i garlanderna. Agarna i
kretsen véljer de ledamoter som ska representera
kretsen i representantskapet.

Representantskapet

Representantskapet ar hdgsta beslutande organ
och bestér av 187 ledaméter, varav 175 &r koope-
rativa dgare och tolv &r medarbetarrepresentanter.
Agarrepresentanterna valjs vartannat ar, ojdmna ar.
Representantskapet fattar beslut, bland annat om
disposition av arets resultat, och utser styrelsen.
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Representantskapet sammantrader minst tva ganger
om dret.

Styrelsen

Styrelsen utses av representantskapet och ansvarar
for den strategiska riktningen, évervakning av
kooperativets aktiviteter och kapitalférvaltning,

en tillfredsstallande redovisning och for att utse
Direktionen. Styrelsen ar ocksa ansvarig for att se till
att Arla forvaltas i enlighet med agarnas intressen
och fattar beslut om dgarstrukturen. De tillvaratar &ven
olika intressenters intressen i foretaget, bland annat
l&ngivare, investerare i obligationsinstrument och
medarbetare. Styrelsen bestar av 15 fortroendevalda
agare och tre medarbetarrepresentanter. Styrelsens
sammansattning speglar Arlas agarstruktur i de
olika l&nderna.

Area Councils

Arla har fyra Area Councils som &r underkommittéer
till styrelsen, och bestér av styrelseledamoter samt
ledaméter i representantskapet. Area Councils finns
i fyra demokratiska omrdden: Sverige, Danmark,
Centraleuropa och Storbritannien, och tar hand om
frdgor som dr av sarskilt intresse for dgarna i varje
geografiskt omrade.

Vara varumérken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

peliy

Ansvaret for foretagsstyrningen i Arla delas mellan
Direktionen och styrelsen. Tillsammans definierar och
Overvakar de den strategiska riktningen, organiserar
och leder kooperativet samt utdvar tillsyn éver
ledningen och sakerstaller efterlevnad.

Direktionen/Koncernchef

Direktionen, som utses av styrelsen, ansvarar for
kooperativets ledning, sékerstaller kooperativets
langsiktiga tillvaxt i ett globalt perspektiv, genomdriver
den strategiska riktningen, foljer upp mal for dret och
definierar policyer, samtidigt som man stravar efter en
hallbar dkning av kooperativets varde. Dessutom ska
direktionen ansvara for en ldmplig riskhantering och
riskstyrning, samt efterlevnaden av lagar och regler
och interna riktlinjer. Under 2018 och efter det att EVP
och vice koncernchefen Povl Krogsgaard gétt i pension
upplostes den tidigare direktionen och ersattes av
koncernchefen enbart. Fran och med den 1 februari
2019 utsags vice verkstéllande direktor Peter
Giertz-Carlsen i direktionen.

Koncernledning (EMT)

Koncernledningen (EMT) ansvarar for Arlas dagliga
affarsverksamhet, samt for att upprétta strategier
och planera framtidens mejeristruktur. Koncern-
ledningen (EMT) bestér av koncernchefen samt
fyra funktionsexperter och tva affarsomradeschefer.
Funktionsexperterna ar koncernekonomidirektéren
(finans, IT och juridik), marknadsdirektéren (marknads-
féring och innovation), HR-direktéren (HR) och den
operativa chefen (Supply chain). De kommersiella
cheferna ansvarar for de kommersiella omréadena

Europe och International. Koncernledningens
medlemmar haller varandra informerade om vasent-
lig utveckling inom respektive affarsomrade och
samordnar alla tvarfunktionella dtgarder. 2018 dkade
mangfalden i teamet ytterligare nar Sami Naffakh, en
fransk medborgare, anslét sig till Arla som Executive
Vice President och chef for supply chain.

Medarbetare

Arla har 19 190 medarbetare globalt (FTE), jamfort
med 18 973 forra dret. Medarbetarna representeras
av tre ledamoter i styrelsen och tolv ledamaoter i
representantskapet.
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Koncernledning (EMT)

EMT bestar av koncernchefen samt fyra funktionsexperter och tva affarsomradeschefer, en for zonen Europe och en for
International. EMT bestar av personer med olika bakgrund som har olika expertkunskaper. De ansvarar for Arlas dagliga
affarsverksamhet samt for att uppratta strategier och planera framtidens mejeristruktur. Utdver deras dvergripande
ansvar har medlemmarna i EMT individuellt ansvar for att leda sina respektive omraden.
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Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning
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Sami Pascal Naffakh
Operativ chef
Executive Vice President,
Supply chain

1970
Fransk

Sami borjade pa Arla i januari
2018.Han har arbetat 25 ar
inom produktionskedjan
och operativt inom flera
branscher, och i sju olika
lander innan han kom till
Arla. Senast arbetade han
som SVP Global Supply
Chain EMEA pa Estée Lauder
Companies, men han har
ocksa djupgaende kunskaper
om mejeribranschen fran

sin tid pa Danone Early Life
Nutrition, dar han hade

flera ledande befattningar. Pa
fritiden umgas han helst med
familj och vénner.

Hans favoritprodukt ar

Arla Unika® Gammel Knas.

Hanne Sendergaard
Marknadsdirektér
Executive Vice President,
Marketing and Innovation

1965
Dansk

Hanne har arbetat inom
Arlai 29 ér, forstinom MD
Foods, innan hon flyttade

till Storbritannien dar hon
innehade en ledande roll nér
det géller att utveckla Arlas
brittiska verksamhet. Hon blev
vice VD for Arla UK innan hon
flyttade tillbaka till Danmark
2010. Med en naturlig
formaga for marknadsforing
ansvarade Hanne for olika
varumarken och kategorier
innan hon tog pa sig sin
nuvarande roll. Hanne &r
ocksa styrelseledamot i

Arla Fonden och Danmarks
Tekniska Universitet. Hon
bor i Arhus med sin partner
och tycker om att paddla
kajak och laga mat. Hannes
favoritprodukt ar Skyr.

41  ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

Tim Orting Jergensen
Executive Vice President,
International

1964
Dansk

Tim kom till Arla 1991,

inom MD Foods. Han har
arbetat pa méanga poster

och chefsposter i Danmark,
Saudiarabien, Brasilien och
Tyskland innan han blev
Executive Vice President
International. Tim har varit en
del av teamet sedan 2007.
Tim &r ocksa styrelseledamot
i Royal Greenland och
Mengniu. N&r han inte arbetar
umgas Tim helst med sin fru
och sina fyra barn. Nar han
far mojlighet tycker han om
att jaga och lyssnar pa musik.
Efter 27 &r pa Arla ar hans
favoritprodukt fortfarande
den danska sommardesserten
Koldskal®.

Natalie Knight
Koncernekonomidirektér
Executive Vice President,
Finans, IT och juridik

1970
Amerikansk

Natalie kom till Arla som
koncernfinansdirektdr 2016
efter 17 ar pa Adidas dar

hon innehade flera h6ga
finanstjanster, bland annat
SVP Group Functions Finance,
SVP Brand and Commercial
Finance, CFO foér Adidas North
America och VP Investor
Relations och M&A. Efter

att ha bott och arbetat i fem
lander ar nu Natalie bosatt

i Arhus i Danmark med sin
man och dotter. Hon &r
ledamot i styrelserna for
Grundfos och Biomar. Hennes
favoritprodukt ar Arla®
Protein, som hon gillar efter
olika sportaktiviteter.

Vara varumérken och affarssegment

Peder Tuborgh
Koncernchef

Chef for Milk,
Members och Trading
Chef for Arla Foods
Ingredients

1963
Dansk

Peder har arbetat inom Arla
i 31 r, tidigare inom MD
Foods, och haft olika ledande
poster och chefspositioner
inklusive marknadsdirektor,
divisionsdirektér och
koncerndirektér. Han

har arbetat i Tyskland,
Saudiarabien och Danmark,
som en del av sin ldnga
karriar inom Arla. Han ar
ocksd ordforande i styrelsen
for Pandora. Han gillar
framfor allt att umgdas med
sin fru, son och fyra déttrar.
Hans favoritprodukt ar en
Arlaklassiker, Castello®.

Var styrning  Vart ansvar

Peter Giortz-Carlsen
Executive Board Member*
Executive Vice President,
Europe

1973
Dansk

Peter kom till Arla

2003 som ansvarig for
foretagsstrategi, och har haft
olika chefsbefattningar inom
Arla, inklusive vd pa Cocio
Chokolademeelk och vice vd

i Arla Danmark och senast i
Arla UK. Han har varit ansvarig
for zon Europa sedan 2016.
Utanfor Arla har Peter dven
varit vice VD i Bestseller Kina
Fashion Group (Tianjin). Peter
ar Executive advisor vid FSN
Capital Partners AS sedan
2012. Han tycker om att
cykla, dka skidor och spela
golf och att umgas med

sin partner och deras tva
barn. Hans favoritprodukt

&r Unika® red leber.

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning

Ola Arvidsson
HR-direktor

Executive Vice President,
HR och Corporate Affairs

1968
Svensk

Ola kom till Arla 2006 som
personaldirektdr och har varit
HR-direktor for Arlakoncernen
sedan 2007. Han har tidigare
arbetat pa Unilever dar han
innehaft olika chefstjanster

i Europa och Norden och

dér hans sista tjanst var som
ansvarig for HR. Fére Unilever
tjdnstgjorde Ola som officer

i ingenjorstrupperna inom
forsvarsmakten. Ola ar ocksa
styrelseledamot i AP Pension
och en central ledamot i DI.
Ola tillbringar fritiden med

sin fru och tre barn. Hans
favoritprodukt &r ett glas

kall Arla Ko® mellanmjolk
tillsammans med en av

sina barns hemmagjorda
kanelbullar.

Fodelsear Nationalitet

*Fran och med den 1 februari 2019 utsags vice verkstéllande direktor Peter Giertz-Carlsen i direktionen.



Styrelse

Férvaltningsberattelse  Var strategi

Vara varumérken och affiarssegment  Var styrning  Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Styrelsen har bred erfarenhet och bestar av 15 fértroendevalda dgare och tre medarbetarrepresentanter. 2018 blev Jan Toft Nergaard ordférande
och Heléne Gunnarson valdes till vice ordférande, for 6vrigt den forsta kvinnliga. Arthur Fearnall och Janne Hansson anslét som nya ledaméter.

Styrelsens framsta uppgift ar att se till att Arla forvaltas i enlighet med agarnas intressen.

1
Jan Toft Nergaard
ordférande

1960

Dansk

2000

10

Hakan Gillstrém
1953
Svensk
2015

2
Heléne Gunnarson
Vice ordférande
1969
Svensk
2008

11

Steen

Norgaard Madsen
1956
Dansk
2005
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3

Manfred Sievers
1955
Tysk
2013

12

Viggo Q. Bloch
1955
Dansk
2003

4

Inger-Lise Sjostrom
1973
Svensk
2017

13

Jonas Carlgren
1968
Svensk
2011

5

Torben Myrup
1956
Dansk
2006

14

Bjern Jepsen
1963
Dansk
2011

6

Harry Shaw
1952
Brittisk
2013

15

Johnnie Russell
1950
Brittisk
2012

Fodelsear

7

Janne Hansson
1963
Svensk
2018

16
Arthur Richard
Fearnall

1963

Brittisk

2018

Nationalitet

Styrelseledamot sedan

8

Ib Bjerglund Nielsen
1960
Dansk
2013

17

Markus Hiibers
1975
Tysk
2016

Koncernredovisning

9

Manfred Graff
1959
Tysk
2012

18

Simon Simonsen
1970
Dansk
2017

Medarbetarrepresentant



Férvaltningsberattelse  Var strategi

Arvoden till ledningen

Vara varumérken och affiarssegment  Var styrning  Vart ansvar

Arlas ersattningspolicy till ledningen ar avsedd att framja hdg prestanda och stodja vardeskapande.
Policyn sakerstaller anpassning av Arlas strategiska riktning med vara dgares intressen. Vi har en
strukturerad metod for ersattning och l6ner &r neutrala i forhallande till kdn, nationalitet och alder.

Var filosofi

Ersattningspaketet utformas for att locka och behélla
de bésta ledarna, men &ven driva fram starka resultat pa
kort och [&ng sikt. Ersattningsnivaerna granskas varje
ar av externa radgivare pa grundval av marknadsdata.
Aven om stérre delen av ersattningen ar fast, i linje
med skandinavisk praxis, har en stérre del blivit rérlig
de senaste aren for att sdkerstélla att den totala
ersattningen ocksa &r beroende av att Arlas kort- och
langsiktiga finansiella, sociala och miljomassiga mal blir
uppfyllda. Alla chefer och medlemmar i direktionen &ar
anstallda enligt internationella villkor, som innehaller
tilldampliga konkurrensklausuler samt konfidentialitets-
och lojalitetsrestriktioner. Representantskapet
uppdateras regelbundet om ersattningen till styrelsen
och utvecklingen av rorlig erséattning for koncern-
ledningen och ledande befattningshavare.

Véra resultatatgarder

Styrelsen

Ersattningen till styrelsen bestar av ett fast arvode och
&rinte grundad pé stimulansatgarder. Detta sakerstéller
att styrelsen efterstravar kooperativets l[dngsiktiga
intressen utan att ta hansyn till vad det kan innebéra
i form av vardet av incitamentbaserad ersattning.
Ordférande och vice ordférande (tillsammans: ord-
forandeskapet) uppbdr ett arvode som ar tre gdnger
respektive tva ganger grundbeloppet och évriga
styrelseledamoter erhaller lika ersattning. Utover ett
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dagtraktamente l&mnas ingen ytterligare ersattning
for deltagande i moten eller kommittéuppdrag.
Styrelsens ersdttning bedéms och justeras vart annat
ar och godkénns av representantskapet. Den senaste
justeringen skedde 2017. Fér mer information om
specifika belopp se sidan 115.

Direktionen/Koncernchef (CEO)

Direktionen utses av styrelsen och registreras i den
egenskapen hos danska Erhvervsstyrelsen. Direktionen
utser medlemmarna i koncernledningen (EMT) och har
det dvergripande ansvaret for planering och styrning
av koncernens aktiviteter. Under 2018 och efter det

att EVP och vice koncernchefen Povl Krogsgaard gick i
pension upplostes den tidigare direktionen och ersattes
av koncernchefen enbart. Koncernchefens ersattning
baseras pa en fast l6n, kort och ldngsiktig rorlig
ersattning, pensionsavsattning och icke-monetara
férmaéner, tex. féretagsbil, telefon osv. Den rorliga

delen bestar av bade en arlig kortsiktig rorlig
incitamentsplan (STI) och en incitamentsplan (LTI

som loper pa tre ar. Styrelsen beddmer erséttningen

till koncernchefen &rligen, baserat pa rekommen-
dationer fran ordférandeskapet. For 2018 lag den

fasta ersattningen pd samma nivé som forra dret och
den rorliga ersattningen minskade jamfort med 2017

dé& malen inte uppnaddes. For mer information om
specifika belopp se sidan 115.

Koncernledningen och andra

ledande befattningshavare

Arlas koncernledning bestar av CEO samt fyra
funktionsexperter och tva affarsomradeschefer.
Ovriga ledande befattningshavare definieras som
Vice President och hogre, sammanlagt 72 personer.

Ersattningspaketet for koncernledning och 6vriga
ledande befattningshavare baseras pa externa
jamforelser mot europeiska och internationella
FMCG-féretag, vilket ger en konkurrenskraftig

och hallbar mix av fast och rorlig ersattning, samt

ett formanspaket inklusive pensionsavsattningar.
Nivderna pé den fasta ersattningen anges baserat pa
individernas erfarenhet, bidrag och funktion, medan
den rérliga ersattningen speglar prestanda gentemot
arliga affarsmal. Den rorliga delen bestar av en arlig
Kortsiktig rorlig incitamentsplan (ST och i extremt
séllsynta fall ett l&ngsiktigt incitamentsprogram

(LTI som 6per pa tre ar. Under 2018 baserades

STI pa olika omradesspecifika dtgarder for ledande
befattningshavare och andra individuellt specificerade
mal for dvriga ledningen. LTI baserades p&d omséttnings-
tillvaxt for strategiska mérkesvaror och prestanda
kontra ett peer group index. For 2018 6kade den
fasta ersattningen i genomsnitt 2 procent i linje med
den beddmda marknadsinflationen.

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning



VART
ANSVAR

Som ett globalt mejeriféretag har Arla
ansvar inom manga omraden. Har redo-
visar vi viktiga handelser under 2018
nar det galler var agenda, namligen att
inspirera halsosamma matvanor, bevara
och forbattra miljén och sprida respekten
for manskliga rattigheter. Vi presenterar
dven vart kvalitetssakringsprogram,
Arlagarden, var uppférandekod och vara
insatser for att forbattra efterlevnaden
samt vart skattearbete.




Férvaltningsberattelse  Var strategi

Var uppférandekod

Uppférandekoden ar grunden for den héga standard vi staller pa vara produkter, miljéon och de manniskor
vi anstéller och gora affarer med. Uppférandekoden géller for alla medarbetare pa Arla och pé alla vara
anldggningar éver hela vérlden, och utgdr grunden for hur vi agerar och bedriver var verksamhet.

Vara varumarken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

LA

Ansvarsfullt foretagande

Inom Arla gér ldnsamhet och affarsetiska principer
hand i hand. Grunden &r engagemang, kunskap,
viljestyrka och hart arbete.

Produkter att lita pd

Att leverera sékra produkter ar var hogsta prioritet.
Men vi vill mer &n sd — vi vill géra det mojligt for
manniskor att géra egna, valgrundade halsosamma
produktval baserade pé information och kunskap.

Omsorg om djur och miljo

Som ett bondeagt mejeriféretag har vi ett naturligt
intresse for god praxis nér det galler miljo och
mjolkproduktion. Vi arbetar med att minska var
negativa miljopaverkan och uppratthalla en hog
standard for djuromsorg.

Ansvarsfulla relationer

Vi har relationer till manniskor, organisationer och
samhallen i ménga l&nder. Oavsett vilken relation det
géller ar var ambition att alltid strava efter respektfulla
relationer som préglas av émsesidig forstaelse.

Affarsprinciper
Viféljer den lokala lagstiftningen i alla ldnder
dér vi ar verksamma.

Verksamhetsprinciper

Vi bedriver var verksamhet pa ett ansvarsfullt och
kooperativt satt, vilket framjar vara &gares ekonomiska
intressen. Vi gor véra &gare delaktiga i viktiga beslut.

Marknadsagerande

Vihar en 6ppen och kontinuerlig dialog med
kunder och konsumenter, och vi stodjer konkurrens
pa lika villkor.

Inkdp och leverantorsrelationer

Viforvantar oss att véra leverantorer patar sig ett socialt
och miljdmassigt medansvar, s& som vi sjélva gor, sé att

vi kan kdpa in varor och tjanster pa ett hallbart satt.
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Livsmedelssdkerhet

Man kan inte kompromissa med
livsmedelssékerhet. Det r darfor vi har certifierade
livsmedelssakerhetssystem, kvalitetsprogram och
engagerade medarbetare som garanterar sakra
produkter av hog kvalitet, oavsett var de tillverkas.

Naring och hélsa

Vi vill tillgodose konsumenternas efterfrdgan pa
naturliga och halsosamma produkter samt till-
forlitlig redovisning av naringsinformation och
ingredienser. Det hjélper konsumenterna att fatta
valgrundade beslut.

Milj6 och klimat

Var ambition &r att minska miljopaverkan fran ko
till konsument genom livsmedelsproduktion och
transport av varor. Vi forbattrar kontinuerligt var

miljéprestanda genom att folja hallbara principer
genom hela vardekedjan.

Mjélkproduktion

Hallbar mjolkproduktion ar en prioritet for Arla.
Tillsammans med vara dgare har vi utformat, och
uppdaterar regelbundet, kvalitetsprogrammet
Arlagérden®, som omfattar krav p& djuromsorg,
mjolkkvalitet och miljdarbete.

Arbetsplatsen

Vi erbjuder sakra och hélsosamma arbetsforhallanden
for vara kompetenta och engagerade medarbetare,
och skapar en arbetsplats som &r inkluderande,
stimulerande och respektfull.

Maénskliga rattigheter
P4 Arla ar det var hogsta prioritet att skapa en kultur som
respekterar internationellt erkdnda manskliga rattigheter.

Sambhaéllsrelationer

Vi har goda, respektfulla och konstruktiva samhalls-
relationer och etablerar l&ngsiktiga relationer for att
bidra till utvecklingen bade lokalt och globalt.



Férvaltningsberattelse  Var strategi

Var regelefterlevnad

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning

Inom Arla gar ldnsamhet och afférsetiska principer hand i hand. Att veta vad som &r rétt och fel handlar inte bara
om att kanna till lagar och regler. For oss handlar ansvarsfullt foretagande daven om att folja en dppenhetskultur,
var uppférandekod och agera i enlighet med vara karnvarden.

Genom vart efterlevnadsramverk ser vi till att
uppférandekoden och véra foretagspolicyer foljs,
och vi sékerstaller att lampliga policyer, processer
och riktlinjer uppréttas, inforlivas och verkstalls

i hela verksamheten.

Alla tjdnsteman far genomga e-utbildning i var
uppférandekod samt évriga policyer och riskfyllda
compliance-omraden, déribland IT-sdkerhet och
relationer med tredje part.

Vért Risk, Controls & Compliance-team évervakar
fortlépande hogriskomrdden genom interna
compliance-granskningar, egenutvardering och
internkontroller. Dessutom uppmuntras alla
medarbetare att sdga sin mening och lyfta fram
eventuella fragor eller brott mot var uppférande-
kod genom var externa visselblasartjanst.
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Exempel pa efterlevnadsaktiviteter

Skydda tillgangar

Arla arbetar kontinuerligt med att utveckla en stark
intern kontrollmiljé, genom att starka och automatisera
befintliga kontroller och inrdtta nya kontroller for att
minska vasentliga risker som identifierats for att skydda
Arlas tillgdngar. Det kan rora sig om ekonomiska eller
fysiska tillgdngar, eller handla om Arlas anseende. Det
interna kontrollramverket ger Arla en tydlig dversikt
Over finansiella och operativa risker och belyser svaga
omréaden, vilka beméts med riskreducerande atgarder.

| &r har sarskild uppmarksamhet dgnats at GDPR,
som tradde i kraft den 25 maj 2018, dér nya kontroller
har utformats for att minska potentiella risker inom
detta omrade.

Ny policywebbplats

Vivill lata vara medarbetare veta att vi har féretags-
policyer som styr vart beteende enligt uppférande-
kodeni alla aspekter av foretaget, som en del av en
ansvarstagande kultur. Darfér omstrukturerade vi 2018
var interna policywebbplats for att visa medarbetarna
hur varje policy ar kopplad till var uppférandekod som
representerar alla delar av var vardekedja.

IT-sékerhet

Arla bedémer fortldpande de 6kande hoten fran
cybervérlden for att sékerstalla att vi har nddvandiga
IT-sékerhetskontroller och interna kontroller.

Vara medarbetare ar den forsta forsvarslinjen och

vi prioriterar utbildning i cybersakerhet for alla
Arla-anstallda.

2018 slutférde Arla ett stort projekt gallande system-
rattigheter som resulterat i 6kad riskévervakning samt
grundlig process for behdrighetstilldelning.

Bedragerier och mutor

Det &r Arlas policy att gora affarer pa ett &rligt och
etiskt satt, och vi har nolltolerans vad géller mutor och
bedragerier. Vi stravar efter att inféra och uppratthalla
effektiva system for att motverka korruption och
bedrégeri, och agera professionellt, rattvist och med
integritet i alla véra affarer, transaktioner och relationer.

Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

UPPRATTA
Foéretagspolicyer,
processer och
riktlinjer

TILLAMPA
Granskning & revision
Uppféljning & rapportering
Hantering av klagomal
& avhjalpning




Vara skatter

Férvaltningsberattelse  Var strategi

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Under de senaste aren har multinationella foretag upplevt ett vaxande intresse fran medier, icke-statliga organisationer och
allméanheten om deras skatter. | sin egenskap av global koncern erkdnner Arla den centrala roll som skatter spelar i de lander
dar vi ar verksamma. Var syn pa skatter dverensstammer med Arlas globala uppférandekod och bygger pa en uppsattning
grundléaggande skatteprinciper som godkants av styrelsen.

OECD:s projekt mot urholkning av
skattebasen och dverforing av vinster
(BEPS) har lett till utvecklingen av nya
skatteprinciper och dokumentationskrav
for multinationella foretag under de
senaste dren. Arla kommer att uppfylla
alla krav pa skatterapportering och insyn
fullt ut. Vi stravar efter en 6ppen dialog
med skattemyndigheterna runt omi
varlden, nar det galler vart foretag och
var skatterapportering.

Vara viktigaste skatteprinciper

Arlas strategiska ambition &r att fungera
som en ansvarsfull medborgare i alla
skattefragor, uppna en balans mellan att
hantera skattekostnader, uppna effektivitet

och rapportera skatt pé ett ansvarsfullt satt.

Hornstenarna for alla skattefragor inom

Arla &r vara skatteprinciper:

m Vihar som mal att rapportera de
korrekta skattebeloppen i enlighet
med de skapade vardena

m Vihar dtagit oss att betala alla
aktuella skatter och se till att folja alla
lagstadgade krav i alla jurisdiktioner
dar verksamheten bedrivs

m Vianvander inte skatteparadis for att
minska koncernens skattskyldighet.

m Viinréttar inte skattestrukturer avsedda
fér undandragande av skatt som saknar
kommersiell substans och som inte
Overensstammer med lagens mening

m Viér transparenta nar det galler
foretagets skatter och skattemassiga
stallning. Upplysningar ldmnas i enlighet
med tilldmpliga lagar och férordningar
och redovisningsstandarder sdsom
International Financial Reporting
Standards (IFRS)

m Vibygger upp goda relationer med
skattemyndigheter och tror att
Oppenhet, samarbete och en proaktiv
attityd minimerar férekomsten och
omfattningen av skattetvister.

Ansvar och styrning

Var verksamhet &r komplex och kraver
stort fokus pa skattehantering. Var
globala skattefunktion &r organiserad sa
att vi sakerstaller att vi har ratt policyer,
manniskor och férfaranden for att folja
skatteprinciperna och sakerstélla en stark
och transparent skattehantering.

Vi arbetar stdndigt med att forbattra
interna standarder och nddvandiga
kontrollmekanismer for att félja upp
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vara viktigaste skatteprinciper. Ansvaret
for alla skatteprocesser ligger, med
nagra fa undantag, inom den globala
skattefunktionen.

Kooperativ skatteplan for
skatteefterlevnad

Som ett kooperativt foretag baserat i
Danmark omfattas Arla Foods amba av

de danska skattereglerna for kooperativ.
Arlas dgare &r ocksa véra leverantorer, och
resultatet samlas inte i foretaget utan gar

tillbaka till &garna i form av hdgsta mojliga
mijolkpris. Kooperativets resultat kan darfor
betraktas som dgarens personliga inkomst.

Arlas agare betalar i allmanhet inkomst-
skatt pa det belopp de erhdller for sin
mjolk. Danska skatteregler for kooperativ
dterspeglar det faktum att kooperativet
fungerar som &garnas forlangda arm

och som sadan betalar Arla Food amba
inkomstskatt i Danmark baserat pa vart
kapital.

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning

Arlakoncernen ager flera dotterforetag i
varlden. Dotterbolag som é&r aktiebolag eller
onoterade aktiebolag omfattas normalt av
den allmanna bolagsskatten.

Vilken dr den framsta skillnaden mellan ett kooperativ och ett bérsnoterat foretag

Aktiebolag

( Resultat

Minimal
L ravarubetalning

Kooperativ

o,

Aktiedgare .

L
\ )

(il

Leverantér

L
Maximal
radvarubetalning m
Agare/leverantdr



Leda hallbarhetsagendan

Vidriver var verksamhet pa ett hallbart och ansvarsfullt
satt baserat pa var uppforandekod. Pa Arla anser vi att
hallbarhet och lbnsamhet gar hand i hand och att vart
ansvarsfulla agerande aven gynnar vara affarer. Karnan i var
hallbarhetsstrategi ar var respekt for manskliga rattigheter,
och vi koncentrerar vara anstrangningar pa omraden

dar vi har den storsta effekten: tillgang till naringsrika
mejeriprodukter, inspirera till bra matvanor och forbattra
miljon. Med vart hallbarhetsarbete bidrar vi till FN:s globala
mal for hallbar utveckling (SDG).
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Forvaltningsberdttelse Var strategi  Vara varumérken och affirssegment  Var styrning Vart ansvar  Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Hallbar mjolkproduktion

e
Antal klimatberakningar':

Djuromsorg Utslappsminskning 5 O 2
Att fa arbeta med djur &r en viktig anledning till att mjélkbénder Vart mal ar att minska utsldppen av véxthusgaser frén gardarna Antal
har valt sitt arbete. Djurens vélbefinnande ar nyckeln till deras fram- med 30 procent per kilo mjélk frdn 1990 till 2020. Vi tillhandahaller workshoppar i hallbarhet
gang och star i centrum pa mjélkgarden. Under 2018 genomforde Klimatberakningar utforda av externa experter till vara bonder for att o5 bEmeer
84 procent dgare kvartalsvisa, systematiska utvarderingar av sina hjalpa dem att ytterligare minska utslappen. | slutet av 2018 hade
individuella kor fran ett djurskyddsperspektiv (se sidan 51 for mer Arlas utsldpp pa gardsniva minskat med 24 procent per kilo mjolk. 693
information). | samarbete med Képenhamns universitet haller vi pa Manga Arla-bénder producerar fornybar el baserad pa sol, vind eller
att utveckla ett index for djurs valfard for att skapa en gemensam biogas. Det &r jamforbart med 61% av den arliga anvandningen pa . )
grund for diskussion och ytterligare forbattra omsorgen om korna. gardarna. Frén januari 2019 kommer vara ekologiska mjélkbonder . Mmskr}lng av

i Danmark att kopa certifikat for fornybar el for att tacka aterstoden mangd?n vaxthusgaiser

. . X . X som slapps ut per kilo
av gardarnas nettoelférbrukning. Det gors redan idag pé vara MBIk

ekOlOg ska Qga dariSve ge. :

* Sedan starten av programmet 2010. ** Sedan starten av programmet 2010. *** Jamfort med 1990
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2018 hallbarhetshdndelser

“Pa Arla ar vi engagerade i att paskynda 6vergangen till hallbar mjolkproduktion och
bygga fértroende for mejeriprodukter som en del av en halsosam och hallbar diet.”

Peder Tuborgh, koncernchef

Halsa
Oka tillgéngen till hilsosamma
mejeriprodukter

m 2018 gjorde vi vara priser annu mer éverkomliga
och ¢kade efterlevnaden av de kriterier for
naringsvarde som Arla® angett. For ndrvarande
uppfyller 93 procent av alla Arla®-markta
produkter kriterierna.

m Var allra framsta prioritering ar att se till att det
alltid &r sékert att ata eller dricka vara produkter.
Antalet produktaterkallelser minskade med
80 procent under 2018.

m Vi utforskar kontinuerligt hur vi kan hjalpa
manniskor ata mer halsosamt. Vi har lanserat en
rad produkter for halsomedvetna konsumenter
i farten, till exempel en innovativ produkt,

Arla Bio, som bara innehaller yoghurt och frukt.

ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

Inspiration
Viinspirerar till
goda matvanor och val

2018 tog svenska, danska och tyska gérdar
emot fler &n 140 000 barn for att ldra dem
mer om livet pa en gard och om var deras mat
kommer ifran.

| Sverige inférde Arla under 2018 markningen
“"Bast fore, ofta bra efter” for mejeriprodukter som
mjolk, gradde och yoghurt. Detta gjordes for att
motverka onodigt matsvinn, eftersom manga
produkter kan konsumeras sakert efter Bast fore-
datum, om de har férvarats i ratt temperatur.

Arla var medarrangor till seminarier med ver
1 000 deltagare och flera workshoppar for att
forbattra kinesiska bonders och lantarbetares
fardigheter och kunskaper i ett forsok att
forbattra djuromsorgen och mjolkkvaliteten.

Naturlighet
Bidra positivt
till en mer hallbar framtid

Smaé, stegvisa forbattringar av forpackningarna
far en stor samlad effekt i ett stort féretag som
Arla. Vissa produkter som tidigare var forpackade
i vit HDPE-plast finns nu i klara PET-flaskor med
PET-omslag. De nya flaskorna &r inte bara lattare
att dtervinna, utan forpackningsvikten har ocksa
minskat med ungefar 20 procent.

Var ambition &r att anvénda s& mycket fornybar
energi som mojligt i Arlas anlaggningar globalt,
och malet &r minst 50 procent 2020. Under
2018 fortsatte vi arbetet med att effektivisera
energianvandningen, 6ka andelen férnybar
energi och minska klimatpaverkan fran vara
anlaggningar.

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Manskliga rattigheter
Respektera manskliga rattigheter
over hela vérlden

Som en del av ett fortlopande samarbete holl
vi en workshop i Nigeria for att identifiera risker
pa ménniskorattsomradet i vardekedjan for
mejeriprodukter.

| Mellandstern anstaller vi mdnga migranter
och vi ar inforstddda med vart sérskilda ansvar
att respektera deras manskliga rattigheter.

En fokuspunkt &r att forse dem med ansténdiga
bostader. 2018 har forbattringar gjorts i detta
avseende i Saudiarabien, Qatar, Oman och
Forenade Arabemiraten.
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Arlagarden®, vart kvalitetssdkrings-

och djuromsorgsprogram

Gardsfakta fran Arlagarden® Plus *

1344 285

ANTAL
KOR

96 7%

AV MJOLKPOQLEN OMFATTAS AV
ARLAGARDEN® PLUS

83 7%

KORHAR EN HALSOPLAN |
SAMARBETE MED EN VETERINAR

183

DAGAR/AR BETE | GENOMSNITT
FOR EKOLOGISKA KOR

8,3 m°

AR GENOMSNITTLIGT
UTRYMME/KO INOMHUS

120™

DAGAR/AR BETE | GENOMSNITT FOR
KONVENTIONELLA KOR
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Mangfald och inkludering

Véra varumarken och affarssegment  Varstyrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

P& Arla tror vi att oavsett vem du ar ska du kunna vara dig sjalv. Mangfald och inkludering &r en forutsattning for foretagets
framgang och vi vet att en mangfaldig och inkluderande personalstyrka skapar energi, innovation och resultat. Vi definierar

mangfald brett, som skillnaden mellan manniskor som kommer fran olika bakgrunder, medan inkludering handlar om att

vardesatta skillnader mellan individer.

Véra medarbetare kommer frdn sammanlagt 105
lander och representerar alla slags dldersgrupper,
med en stor variation nar det galler erfarenhet,
bakgrund och fardigheter. Vi vardesatter alders-
mangfald, eftersom det skapar en miljé dar varje
generation bidrar med olika fardigheter och talanger.
Vart mal &r att alla team ska ha en representation av
minst 30 procent och hégst 70 procent av samma
kon, nationalitet och aldersgrupp. Syftet &r att sékra
mangfalden av tankar i alla team och skapa en
inkluderande milj6 med engagemang, kreativitet
och resultat inom Arla. Mangfaldsstatistik berdknas
manadsvis och delas med HR Business Partners och
verksamheten.

| var rekryteringsprocess tillampar vi en kompetens-
baserad metod nér vi bedémer kandidater for
att sakerstalla att besluten ar faktabaserade och

undanrdjer pa sé satt snedvridningar i urvalsprocessen.

Alla rekryterare utbildas [6pande nar det géller att
sakra opartiska processer och genom att arbeta néara
vara rekryterare ser vi ocksa till att vi rekryterar utifran
ratt argument.
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Aldersférdelning

7%

<30 30-39 40-49 50-59 >60

Kénsfordelning®

FERPoN

Kvinnor Méan

44 7% 56 %

2017: 42 % 8,5 pt

Genomsnittsalder pa Arla
41

|
00 Jw

2018

Koncern-
ledning

Styrelse™ [13%

Represen-
tantskap

29%

13%

Nationaliteter

Total number of countries

105

Ovriga
20%

Nationaliteter i EMT

— 1=

* Konsférdelning bland tidnstemén. Kénsfordelning bland arbetare: kvinnor: 20 %, méan: 80 %, och inom Arla totalt: kvinnor: 28 %, méan: 72 %.
** Férdelningen avser styrelseledaméter (exklusive medarbetarrepresentanter). | enlighet med sektion 99b av den danska drsredovisningslagen har Arla satt upp som mal att inom fyra ar
uppné en kvinnlig representation p4 minst 20 procent i styrelsen, ett mal som ska revideras uppdt éver tid. 2018 uppnadde vi inte mdlet, eftersom det inte férekom ndgot val till styrelsen.




BOKSLUTS-
KOMMENTARER

Vi mater vart resultat genom det véarde
som vi tillfor varje kilo mjolk fran vara dgare.
Vi kallar det Arlaintjaning och det ar vart
framsta nyckeltal. Har nedan redovisar vi
den finansiella utvecklingen fér 2018 och
vara utsikter fér 2019.
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Marknadsoversikt

Vara varumérken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Volatiliteten pa marknaderna fortsatte under 2018, och de europeiska och globala priserna rorde sig at olika hall. Mjolkpriserna till bénder [dg dock
pa hyfsade nivaer under 2018. Den globala mjélkproduktionen dkade ldngsamt och de europeiska bonderna paverkades av den allvarliga torkan

och de hogre foderpriserna. Den makroekonomiska utvecklingen paverkades av politisk osdkerhet kring brexit och frihandeln, BNP-tillvéxten avtog
pa saval utvecklade marknader som tillvéxtmarknader och de storre valutor som ar relevanta for Arla pressades hart.

Utmanande makroekonomisk miljo

Efter en stark start pd 2018 tappade den globala
ekonomiska utvecklingen fart och BNP-tillvéxten samt
de viktigaste tillvaxtmarknaderna avmattades betydligt.
Okad politisk osakerhet till féljd av de pagaende
brexit-forhandlingarna, handelskonflikten mellan USA
och Kina samt diskussionerna kring en omférhandling
av NAFTA bidrog ocksa till en utmanande och
oférutsagbar affarsmiljo. Detta paverkade kurserna for
GBP, USD och SEK, Arlas mest relevanta valutor. GBP
folli genomsnitt 1,0 procent frén redan mycket l&ga

varden for 2017, frémst pa grund av instabilitet kring
Brexit, medan SEK férsvagades med 6,1 procent pa
grund av l&ga rantor och politisk osékerhet. USD steg
mest under storre delen av 2018, men 1&g i genomsnitt
4,4 procent under 2017 ars nivéer. Arla paverkades inte
namnvart av makroekonomiska utmaningar 2018, men
utvecklingen har generellt varit ogynnsam for globalt
inriktade foretag som forlitar sig pa fri handel och
Oppna marknader.

BNP" (uttryckt i kdpkraftsparitet)
TILLVAXT ARFOR AR

37%
22% 2.4%
Q @ & o> &
& & 8 & &8
£ & < S &
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2.2%

Mjolkpriser och volymer relativt stabila

Efter den hoga volatiliteten forra aret foll mjélkpriserna
till bénder i borjan av 2018, men aterhdmtade sig under
tredje kvartalet och forblev stabila under resten av

aret. Fett var fortsatt mer vérdefullt &n protein, enligt
trenden under andra halvaret 2017 — dock bérjade
prisskillnaderna att minska ndgot mot slutet av aret. De
europeiska ostpriserna dterhdmtade sig i mitten av 2018
frdn den laga nivan i slutet av 2017 och héll sig stabila
under resten av aret. Global Dairy Trades auktionspriser
foll mattligt under 2018. Aven om smérpriserna var
stabila foll de 4ndé frén de hoga nivaerna 2017.

EU:s interventionsprogram avslutades for aret, vilket
resulterade i mycket ldga priser pa skummjolkspulver
samtidigt som lagren var stora. Dock séldes stora
volymer mot slutet av aret.

Mijélkproduktionstillvéxten i varldens storsta
exportregioner avtog under 2018 och avstannade

i slutet av aret. Stora delar av Europa, inklusive Arlas
medlemsomraden, drabbades av en svar torka, som
borjade paverka mjoélkproduktionen under fjarde
kvartalet, framst pa grund av minskade foderlager
och hogre foderkostnader till foljd av detta.

Véxelkursutveckling GBP, SEK, USD™
TILLVAXT AR FOR AR

— /\
~
1,14 \/_/__/\/_\ 0,104

110 | 0102
0oz 0,100
0,88
0,98
0,84
0,96
0.80 | L
KV1 KV 2 KV 3 KV 4 KV 1 KV 2 KV 3 KV 4
2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018 2018
== GBP (vénster axel) = USD (vénster axel) SEK (hoger axel)
*Kalla: IMF

*¥Kélla: Bloomberg



Detta ledde till stor press pa gardarnas ekonomi,
med neddragningar av besattningsstorlek, och den
utvecklingen forvéntas fortsatta under forsta halvaret
2019. EU-marknaden forsoker fortfarande aterfa
fotfastet efter det att mjélkkvoterna avskaffades och
efter de nya fosfatregleringarna i Nederldanderna,
som bédda begransade 6kningen 2018. Totalt sett
Okade volymerna i EU med 1,0 procent jamfort med
2017, framst i de omraden som inte paverkades av
torkan. Produktionen i Arlas karnlénder var i stort
sett oféréandrade.

Starkast efterfragan och konsumtionstillvixt
pa tillvixtmarknaderna

De senast tillgéngliga siffrorna for den globala
konsumtionen fran 2017 visar att per capita-
konsumtionen av mejeriprodukter 6kade snabbare
pé tillvaxtmarknaderna. Okningen var 4,4 procent
pa arsbasis, jamfort med utvecklade marknader dér
konsumtionen 6kade med 2,5 procent. | absoluta
tal stod tillvaxtmarknaderna for cirka 85 procent av
tillvaxten for mejerikonsumtionen.

Inom dagligvaruhandeln foll volymerna for de flesta
mejerikategorier pd de europeiska kdrnmarknaderna,
med undantag for mjolk i Danmark, hardost i Tyskland
och yoghurt i Danmark och Sverige. Volymerna for
fardiga kaffedrycker 6kade kraftigt pa alla marknader.
Foréndringarna i rdvarupriser for mejeriprodukter

har inarbetats i konsumentprodukterna, vilket ledde
till att kategorivardet 6kade betydligt inom alla
kategorier 2018.
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Global Dairy Trade-priser,
genomsnitt, helmjélkspulver

USD/TON
3233
2674
2188
Dec. Dec. Dec.
2016 2017 2018

Vara varumérken och affairssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Europeiska ostpriser’, genomsnitt

EUR/TON
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Utveckling fér EU:s interventionslager™
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*Cheddar, Gouda, Mozzarella, Emmental — EXW-priser. Kélla: Trigona Dairy Trade. **Source: Europeiska observatoriet for mjélkmarknaden (MMO)
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Finansiella resultat

Vara varumarken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

2018 forbattrade Arla sitt mjolkpris jdmfort med konkurrenterna —i absoluta tal minskade mjolkpriset till garna med 4,5 procent pa grund

av lagre marknadspriser, vilket resulterar i en fortsatt stark Arlaintjaning pa 36,4 eurocent/kilo. Det berodde frémst pa att Calcium utvecklades
bra under sitt férsta ar samt pa en stabil varumarkestillvaxt i EU. Var starka balansrakning gav styrelsen mojlighet att foresla en utbetalning

av hela resultatet for dret till vara dgare, som ett svar pa den extraordindra situationen till foljd av torkan.

Mjélkpriset till d4gare foll nagot i linje med

de lagre priserna pa ravarumarknaderna.

Arlas mission ar att sékra hogsta mojliga varde for
Arlabdndernas mjolk och samtidigt ge dem majligheter
till tillvaxt. Vart dtagande for att maximera bade det
kort- och [&ngsiktiga vardet for vara dgare kraver starkt
kommersiellt utférande pa alla nivéer i verksamheten
genom aktiv prishantering, vilket ger gynnsam
varumarkestillvaxt samt stabil kostnadskontroll.

Under 2018 omformade vi verksamheten och kunde
leverera ett fortsatt starkt mjolkpris till véra &gare.

Arlaintjaningen ar den viktigaste KPI:n for Arla och
mater det varde som Arla skapar per kilo agarmjolk.
Arlaintjaningen minskade med 4,5 procent till 36,4
eurocent/kilo under 2018, jamfort med 38,1 eurocent/
kilo forra &ret. Minskningen berodde till stor del pé lagre
ravarumarknadspriser, vilket i synnerhet paverkade

vart mjolkpris under forsta kvartalet. Denna paverkan
uppvagdes till stor del av varumarkestillvaxt och
effekterna av vart forandringsprogram Calcium, samt
effektiv prishantering gentemot aterforsaljare. For mer
information om Arlaintjéning se not 1.4.

56 ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

Den storsta delen av Arlaintjaningen &r a contopriset,
vilket motsvarar den [6pande betalningen till &gare
per kilo mjolk som levererats under avrakningsperioden.
Frén en lag niva i slutet av forsta kvartalet lyckades

vi hoja vart a contopris betydligt, vilket ledde till en
forbéattring av vart relativa resultat och ett mjolkpris
som lag 6ver konkurrenternas under de senare tre
kvartalen 2018. For heldret 2018 foll a contopriset
&ndé& med 5,0 procent till 34,1 eurocent/kilo mot
35,9 eurocent/kilo forra aret, vilket speglar lagre
marknadspriser dverlag.

Arlas mjolkinvagning 6kade under 2018 med endast
0,6 procent jamfort med forra drets nivéer, vilket
beror pd ndgot ldgre mjolkpriser samt sommarens
torka. Stabiliteten dver de senaste dren innefattar
dock sédsongsvariationer i fraga om mjélkinvagningen.
Under det forsta och andra kvartalet 2018 ¢kade
mjolkinvagningen med 1,7 respektive 1,1 procent

pé arsbasis. Under tredje och fjérde kvartalet blev
effekterna av drets svara torka synliga, vilket ledde till
en minskning av mjolkinvédgningen med -0,4 respektive
-0,7 procent pa arsbasis.

Mjo6lkvolym fran dgare kontra a contopris
EUROCENT/KILO, TON
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Omsattningstillvaxt tack vare hogre
forsaljningsvolymer och battre produktmix
2018 6kade omsattningen med 0,8 procent till

10,4 miljarder EUR, jamfort med 10,3 miljarder EUR
forra dret, vilket &r i den 6vre delen av vart forvantade
intervall. Arlas omsattningsutveckling bestdms av fyra
priméara komponenter: forséaljningspriser, volymer och
produktmix, valutakurser, samt foréndringar till foljd
av forvarv och/eller avyttringar. Varumérkesvolymer
och produktmix, samt i mindre utstrackning

forvary, stod for forsaljningstillvaxten under 2018.
Valutakursutvecklingen paverkade omsattningen

negativt. Den underliggande omsattningsutvecklingen,

exklusive valutaeffekter och forvarv var 2,0 procent.

Efter starka forsaljningsprisdkningar forra aret var
prisnivaerna relativt stabila under 2018, med en liten
negativ inverkan p& 0,5 procent for heldret.

Varumarkesomsattning fordelad pa varumarke
PROCENT

Ovriga

stodvarumarken

Mjolkbaserade 8%
drycker 5%

Puck® 7%

Lurpak® 12% 64% Arla®

)

Castello®
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Forbattrad produktmix genom fortsatt strategisk
volymitillvéxt for strategiska varumérken pa 3,1 procent
var den huvudsakliga drivkraften for tillvéxt.
Omesattningstillvéxten for handelns egna mérken

var negativ, -6,3 procent, baserat pé ett strategiskt
beslut att séga upp oldnsamma kontrakt i Tyskland
och Storbritannien. Som ett resultat av detta naddde
varumérkesandelen, som representerar var viktigaste
indikator pa verksamhetskvalitet, 45,2 procent, vilket
overtraffade var ldngsiktiga ambition fér Good Growth
2020 pa 45 procent tva &r tidigare an planerat.

P4 grund av var europeiska verksamhet i andra valutor
&n EUR och var alltmer internationella verksamhet &r
Arla i hog grad exponerat for valutakursférandringar.
Under 2018 uppgick de negativa valutaeffekterna till
210 miljoner EUR, framst pa grund av svagare SEK
och USD.

Omsattning férdelad pa kommersiella segment
PROCENT

Trading
och dvriga
16%
Arla Foods

Ingredients (6%

63% Europe

International 15%

Forséljningen paverkades positivt med

89 miljoner EUR genom forvarvet av Yeo Valley

i Storbritannien och Gefleortens i Sverige samt
genom forvérvet av resterande aktier i Arla Foods
Ingredients S.A.i Argentina. Mer information om
omséattningsutvecklingen finnsinot 1.1.

Varumarkestillvaxt och fortsatta innovationer
signalerar en 6kad verksamhetskvalitet

Vara varumarken ar kdrnan i var verksamhet och star
for ca tva tredjedelar av Arlas [6nsamhet. En 6kad
varumaérkesforsaljning &r avgérande for att vi ska kunna
uppna en starkare relativ ldGnsamhet pd medelldng

och lang sikt. Vi vet ocksa att omsattningen och
l6nsamheten fran varumarkesprodukter & mindre
volatil och starkt kopplad till konsumenterna. | linje
med var strategi Good Growth 2020 fortsatter Arla att
fokusera pa att 6ka varumarkesandelen av volymen och
att satsa &nnu mer pa produktinnovation framéver.

Vara varumarken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Under 2018 6kade den volymdrivna omséattningen
fran strategiska varumarken med 3,1 procent, efter

en 6kning med 3,0 procent forra aret. Det starka
resultatet ligger i den 6vre delen av vart malintervall,
trots betydande minskningar i marknadsforingsutgifter
jamfort med forra aret. Detta tack vare
Calciuminspirerade initiativ som effektiviserade
marknadsforingsutgifterna.

| absoluta tal berodde varumarkestillvéxten 2018 pa
vara huvudvarumaérken i Europe, med stod av starka
innovationer och varumarken. Varumarkestillvaxten

i zonen International begransades av utmaningar i
Kina och Nigeria. Dock utvecklades karnvarumérkena
Puck® och Lurpak® starkt pé Internationals marknader.
Fran ett varumarkes- och kategoriperspektiv var vara
mjolkbaserade drycker (inklusive Starbucks™) det
snabbast véxande segmentet 2018, foljt av Puck®,
Castello®, Lurpak® och varumarket Arla®. For mer
information om vara varumérken se sidorna 26 till 30.

m

O
, O

Under 2018 6kade den volymdrivna
omsattningen fran strategiska
varumarken med 3,1 procent, i linje
med malet pa 1-3,5 procent. En dkad
varumarkesforsaljning ar avgorande for
att vi ska kunna uppna en starkare relativ
[6nsamhet pa medelldng och [&ng sikt.




Vara varumaérken
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Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning

LArla

Arla®

Varumérket Arla® &r centralt for var globala verksamhet och en nyckelfaktor for var varumarkestillvéxt. Under
2018 6kade forséljningen under varumarket Arla® med 0,2 procent till 3 034 miljoner EUR. Den volymdrivna
omséttningstillvaxten for varuméarket Arla® (SB VDRG) uppgick till 1,8 procent, framst till foljd av framgangsrik
lansering av undervarumarken bade inom Europe och International. Prisdriven tillvéxt (PDRG) var 0,8 procent,
exklusive negativa valutaeffekter. For definitioner av SB VDRG och PDRG, se ordlistan.

Castello®

Forséljning av produkter under vart
specialostvarumarke Castello® minskade
med 1,0 procent till 180 miljoner EUR, frémst
pa grund av vaxelkurser — PDRG exklusive
valutaeffekter hade en mindre paverkan pa
-1,3 procent. Anda nddde varumarket en SB
VDRG pé 3,8 procent, vilket ar ett mycket bra

resultat som speglar en forbéttrad produktmix.

Detta mojliggjordes genom en utdkad portfolj
med stora satsningar i vitmogelost och
hardost, med sttds av den starka och globala
kampanjen "Sensations by Castello”.
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™

Mjolkbaserade drycker inkl. Starbucks™
Segmentet for mjolkbaserade drycker omfattar starka
varumarken, sdsom Cocio, Matilde och-viktigast av
allt-det licensierade varumarket StarbucksTM. 2018
Okade varumarkesforsaljningen i segmentet MBB med
10,1 procent till 248 miljoner EUR, tack vare en mycket
stark SB VDRG pa 22,7 procent, medan férséljningspriser
hade en mindre negativ PDRG-effekt pa 1,0 procent.
Vart licensierade varumérke Starbucks™ uppnadde

en SB VDRG pé 29,7 procent, tack vare en betydande
expansion av distributionen, medan varumarket Matilde
nadde en SB VDRG pa 15,7 procent tack forbattrad
differentiering. SB VDRG fér Cocio uppgick till 5,1 procent
till féljd av ett nytt samarbete med kanalen HBO och
stark kommunikation.

LURPAK

Lurpak®

Omséttningen for vart ledande varumarke i kategorin smér och
matfett 6kade med 6,1 procent till 561 miljoner EUR under
2018, framst tack vare forséljningspriser med en PDRG-effekt
pa 5,4 procent, vilket var nddvéandigt mot bakgrund av stigande
marknadspriser pa mjélkfett. Trots de hdgre prisnivderna nadde
SB VDRG ocksd 2,7 procent —och Lurpak® ar fortfarande det

storsta globala smorvarumarket.

Puck®

Det ledande varumarket i regionen
MENA fortsatte att utvecklas starkt
under 2018. Omséattningen for Puck®
Okade med 3,7 procent till 352 miljoner
EUR med en SB VDRG péa 8,9 procent,
vilket &r mer &n dubbelt jamfort med
2017. Priser exklusive valutaeffekter
paverkade PDRG negativt med

1,6 procent pa grund av stark tillvéxt
pad marknader med l&gre priser.




Var kommersiella zoner och segment

Forvaltningsberattelse  Var strategi

Europe

Forsaljningen i Europe minskade med 0,9 procent till
6 507 miljoner EUR, jamfoért med 6 568 miljoner EUR
forra dret. Positiva priseffekter, hdgre forsaljnings-
volymer for varumarken samt 6kad omsattning

fran véra forvarv uppvégde mer &n vél de negativa
valutaeffekterna pa 108 miljoner EUR. Lagre volymer
for vara egna varumérken, till foljd av vart strategiska
beslut att sdga upp olénsamma kontrakt, hade ocksa
en liten negativ inverkan pa forsaljningen for Europe.
Omsattningstillvaxten exklusive valutaeffekter var
0,7 procent.

Den volymdrivna omséttningsokningen fran
strategiska varumarken pa 2,5 procent for Europe
dterspeglar stabiliteten i var kdrnverksamhet. Viktigaste
drivkrafterna var vara centraleuropeiska marknader
Tyskland (+6,5 procent) och Nederlanderna/
Belgien/Frankrike (+12,9 procent), medan Danmark
(+4,6 procent) och Storbritannien (+4,1 procent) ocksa
utvecklades starkt. Varumaérkesforsaljningen foll med
0,8 procent i Sverige till foljd av den 6kande trenden
mot handelns egna maérken och mejerialternativ. Mer
information om utvecklingen fér var och en av vara
strategiska europeiska marknader finns pa sidan 31.
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International

Internationals forsaljning minskade med 2,5 procent
till 1 576 miljoner EUR, jamfort med 1 616 miljoner
EUR forra aret, vilket gor att Internationals andel av
dagligvaruhandelns och Foodservices omsattning

var 19,6 procent jamfoért med 20,2 procent forra

aret och saledes under malet pa 20 procent. Detta
dterspeglar en negativ valutaeffekt pd 67 miljoner EUR.
Nettoomséattningen exklusive valutaeffekter dkade
med 1,7 procent.

Inom detta hégmarginalsegment uppgick SB VDRG till
4,6 procent. Var storsta internationella kommersiella
region MENA 6vertraffade SB VDRG-férvantningar med
7.9 procent trots utmanande marknadsdynamik.

SB VDRG i regionen SEA uppgick till 25,9 procent,
frédmst tack vare Danos framgangar i Bangladesh och
stark tillvéxt i Japan och Korea. | Nordamerika uppnadde
vien SB VDRG pa 3,2 procent, tack vare mycket goda
resultat i Kanada 6ver alla kategorier, vilket delvis
uppvégdes av endast mattlig tillvaxt i USA trots en

stor marknadsforingsoffensiv. | Kina minskade SB

VDRG med -8,0 procent pd grund av lagre férsaljning
av naringsprodukter for barn efter nya regleringar

samt l&gre volymer for UHT-mjolk baserat pé en
l6bnsamhetsdriven omprioritering av vér produktportfolj.
I Nigeria var SB VDRG ocksé negativ pa -15,2 procent
pa grund av lagre volymer for mjélkpulver inom
Foodservice, medan dagligvaruhandeln utvecklades
val. Fér mer information om vara resultat inom
International se sidan 33.

Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Arla Foods Ingredients

Under 2018 6kade omsattningen med 0,1 procent

till 652 miljoner EUR, jamfért med 651 miljoner EUR
forra aret. Den fullstandiga konsolideringen av Arla
Foods Ingredients S.A. Argentina hade under forsta
kvartalet en positiv inverkan pa forsaljningen med

45 miljoner EUR efter forvérvet, se forklaring i not 3.5.
Omséattningen inom kdrnverksamheten vassle var
stabil, tack vare positiva effekter fran produktmixen mot
mer specialprodukter och en volymdriven dkning for
laktos, liksom en negativ prisutveckling i forhallande till
standardprodukter. Omsattningen i TPM-verksamheten
for naringsprodukter for barn i Kina minskade ocksa
tillfalligt, till foljd av nya regleringar som begransar
antalet kunder for vilka en viss anldggning far
producera. Fran och med 2019 férvantar vi oss inga
negativa effekter fran detta. Se sidan 35 fér mer
information om var AFl-resa.

Trading

Forsaljningen av tradingprodukter och mjélkravara
Okade med 12,4 procent till 1 690 miljoner EUR
jamfort med 1 503 miljoner EUR forra &ret. Den hogre
omsattningen ar ett direkt resultat av forbattrad kvalitet
i vér tradingportfolj, och minskat fokus pa flytande
mjolk som ravara. Vi forvantar oss att fortsatta att sdlja
tradingprodukter med ett hogre varde under 2019
tack vare betydande kapacitetsinvesteringar samt
hogre mjolkkonsumtion inom dagligvaruhandel och
Foodservice i Europe och International, vilket leder

till att mindre mjolk finns tillganglig for férséljning

som mjolkravara. Tradingandelen av den totala
mjolkinvagningen steg dock till 23,9 procent jamfort
med 20,2 procent forra aret till foljd av var avsiktliga
skiftning fran handelns egna mérken till mer lGnsamma
kortsiktiga tradingmajligheter. Las mer om vart
segment Trading pa sidan 36.



Besparingarna fran Calcium évertréffar
forvantningarna for férsta aret

| bérjan av 2018 lanserade vi vart omfattande
forandringsprogram, Calcium, som vart svar pa den
utmanande externa utvecklingen, s& som
férsvagningen av GBP och SEK, det historiska skiftet
i varde mellan mjolkfett och protein samt for att
optimera var interna kostnadsstruktur. Calcium
levererade starka besparingar forsta aret pa

114 miljoner EUR, vilket dvertréffade vart inledande
mal pad 30 miljoner EUR. | denna siffra ingér inte
dterinvesteringar och engangsinvesteringar samt
kostnader som inte berdr Calcium. De priméara
kostnadskategorier som paverkade dessa besparingar
var férsaljnings- och administrationskostnader,
marknadsforing och produktionskedjekostnader.
For mer information om Calcium se sidan 21.

Ur resultatrakningsperspektiv ar bidraget frén

Calcium inte direkt synligt pa alla kostnadsrader

pé grund av lageromvardering, volymmixeffekter

i produktionskedjan som beror pa en positiv

utveckling fér varumérkesmixen, samt ytterligare
logistikkostnader for att optimera var tradingforsaljning.
De rapporterade kostnadsnivéerna inkluderade ocksa
negativa engéngseffekter, som i Supply chain och
omstruktureringskostnader i samband med Calcium. Mer
information om var kostnadsutveckling finns i not 1.2.

Nettoresultat inom intervallet

som féreslas betalas ut till 4garna fér 2018

Vi siktar p& en nettoresultatandel i intervallet 2,8 till
3,2 procent av omséattningen. Detta gor det mojligt
for oss att fortlépande anvanda det erhdllna kapitalet
till framtida investeringar, betala ett hogre pris till
vara dgare och fortsétta att betala ut storsta mojliga
del av resultatet via a contopriset. 2018 prioriterade
vi dterigen a contopriset under hela aret och
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uppnddde en resultatandel pé 2,8 procent (2017:

2.8 procent). Aven om det fanns positiva och negativa
engangseffekter 2018 hade de ingen véasentlig
nettoeffekt pa resultatet.

Pa grund av var mycket starka balansrakning och
skuldsattningsgrad lade styrelsen fram ett exceptionellt
forslag i augusti 2018 att betala ut hela nettoresultatet
for aret i efterlikvid till vara dgare.

Var balansrékning ar avgérande for vér framgang. Den
sakerstéller att Arla har den finansiella styrka som kravs
for att kunna uppna strategi Good Growth 2020 och
skapa framtiden inom mejeri. Arla uppfattas som ett
robust féretag med hogt kreditbetyg och vi stravar
standigt efter att uppratthalla denna status.

Rorelsekapitalet minskade ytterligare
Lagervardena i var balansrékning sjonk med

4,6 procent till 1 074 miljoner EUR jdmfort med

1 126 miljoner EUR forra aret, pd grund av prisnivderna
och véra fortsatta anstrangningar for att optimera
lagret. Kundfordringar 6kade med 5,0 procent till
989 miljoner EUR jamfort med 942 miljoner EUR forra
aret, efter att vi beslutat att inte fullt ut anvénda vara
kundfinansieringsavtal for att minska kostnaden, tack
vare var starka likviditetsposition. Leverantérsskulder
Okade med 6,5 procent till 1 169 miljoner EUR
jamfort med 1 098 miljoner EUR forra aret, tack vare
utnyttjandet av SCF-program med vara leverantorer,
se not 2 for ytterligare information. Som ett resultat
minskade det totala nettordrelsekapitalet (NWC)
exklusive agarlevererad mjélk med 6,1 procent fran
1175 miljoner EUR forra dret till 1 103 miljoner EUR
2018 — en minskning motsvarande 3,8 dagar for det
foregdende kvartalet. Jamfort med 2014 ars nivaer
har vi kunnat minska nettororelsekapitalet matt

i antal dagar med nastan tio dagar.

Skuldsattningsgraden minskade

till historiskt lag niva, tack vare liagre
skuldsattning och hégre omsattning
Skuldsattningsgraden beraknas som kvoten mellan
rantebarande nettoskuld och rérelseresultat, det vill
séga EBITDA. Kvoten mater Arlas formaga att skapa
vinst i forhallande till den finansiella nettoskulden.
Skuldsattningsgraden &r den viktigaste indikatorn for
balansrakningen och vi har ett langsiktigt méalintervall
pa 2,8-3,4. 2018 minskade skuldsattningsgraden till
2,4 jamfort med 2,6 forra aret, vilket avsevart Overtraffat
vart méalintervall. Rantebdrande nettoskuld uppgick,
inklusive pensionsforpliktelser, till 1 867 miljoner EUR
jamfort med 1 913 miljoner EUR forra aret. EBITDA
uppgick till 767 miljoner EUR jamfort med 738 miljoner
EUR forra aret.

Dessa ytterligare forbattringar av rorelsekapitalet och
skuldsattningsgraden har gjort var balansrakning
starkare an nagonsin.

Vara varumérken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

MILJONEREUR
Vart forandringsprogram Calcium
levererade ett exceptionellt bra resultat
forsta aret, 114 miljoner EUR i besparingar,
vilket gor att vi ligger fore vart mal som var

pa 30 miljoner EUR. Calcium &r vart svar pa
den utmanande yttre utvecklingen.
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Skuldsattningsgrad

24

Starkt kassafléde A
M&12018 2,8-3,4

trots betydligt hogre investeringar

Kassaflode fran den lopande verksamheten 6kade

till 658 miljoner EUR jamfort 386 miljoner EUR

forra dret pa grund av hogre EBITDA och starka
forbattringar av rorelsekapitalet. Samtidigt 6kade vi
CAPEX-investeringarna med 50 procent frén 298
miljoner EUR (inklusive immateriella tillgdngar) forra
aret till 447 miljoner EUR 2018, vilket ledde till ett fritt
|6pande kassaflode pa 224 miljoner EUR jamfort med
100 miljoner EUR forra aret. Véara F&F-aktiviteter under
2018 ledde till en nettoinvestering jdmfort med en
nettoinkomst fran avyttringar forra aret.

2,6

Stark investeringsaktivitet i CAPEX och F&F
Under 2018 uppgick investeringarna (CAPEX)

till 527 miljoner EUR, vilket var en uppgdng med

57.3 procent fran 335 miljoner EUR forra aret. Faktiska
CAPEX-utgifter p& 447 miljoner EUR uppkom 2018
frémst pa grund av tidpunkten for betalningar och
strategiska omprioriteringar. Stora fokusomraden &r
nya produktionsmetoder, ny vasslebearbetningsteknik
inom AFI, kapacitetsokningar, bland annat inom
naringsprodukter for barn och mjolkpulver, samt

en strukturell optimering av produktionen av
fermenterade mejeriprodukter.

2016 2017 2018
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| februari 2018 forvarvade vi resterande 50 procent

i vért joint venture Arla Foods Ingredients S.A.
Argentina fran var partner SanCor for att sakerstalla
att vi har tillrackligt med vassle for att stodja AFl:s
tillvaxtambitioner. | juni férvarvade vi Yeo Valley Dairies
Ltd. i Storbritannien, ett dotterbolag till Yeo Valley
Group. Det ger oss ratten att anvanda varumérket Yeo
Valley pa den brittiska marknaden for mjolk, smor,
matfett och ost, vilket stdder véra hdga ambitioner for
ekologiska mejeriprodukter. Sammantaget hade dessa
forvary en effekt pa kassaflodet fran investeringar pa
51 miljoner EUR under 2018.

Vara varumérken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Koncernens nettororelsekapital
DSO, DIO, DPO (DAGAR)

-9,6

46,3

2014 2015 2016 2017 2018

*Réntebérande nettoskuld inkl. pensioner/EBITDA
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Finansiella utsikter

Under 2019 kommer vi att fortsatta var forandringsresa med Calcium och fortsatta fokusera pa varumarkestillvaxt. Vi kommer dven
att gora betydande investeringar for att leverera var strategi, Good Growth 2020. De makroekonomiska utsikterna ar utmanande,
och mejeriindustrin forblir volatil — marknadssignalerna ar blandade. Vara senaste forvary kommer att stodja oss pa var resa i takt

med att vi utnyttjar vara globala strategiska varumaérken for att skapa framtidens mejeri.

Den makroekonomiska miljon grumlas av
avtagande tillvaxt och dkade risker
Vigarini2019 med forvantningar om lagre BNP-tillvaxt
pa de flesta marknader jamfort med 2018 pé grund av
dampande investeringar och stérre handelsspanningar,
vilket paverkar bade utvecklade marknader samt
tillvéxtmarknader. Utsikterna for mejeriprodukter

&r stabila, men forvantningarna pa manga andra
ravaror och exporten i allmanhet ar dédmpade. Trycket
pa finansmarknaderna och réntorna stiger pa de

flesta marknader. Den politiska miljon &r fortsatt
instabil, och utvecklingen nar det géller brexit ar det
makroekonomiska &mne som paverkar Arla mest. USA:s
handelsatgarder kan ocksa paverka var verksamhet
bade positivt och negativt genom hogre hinder

och eventuella avgifter. Vi forvantar oss dérfor ett
utmanande ar fér den ekonomiska och politiska miljon.
FOr nérvarande forvantar vi oss inte nagra betydande
fordndringar i de globala konsumtionstrenderna eller
stora forskjutningar i globala handelsmonster under
2019. Dock maste vi fortsétta att Overvaka situationen
och se till att vi framdver kan anpassa 0ss snabbt.

Stabila marknadspriser pa mjélk och
produktionsutsikter

Utsikterna for marknadspriser pd mjolk &r stabila
nar vi garin 2019. De kvardréjande effekterna av
torkan i vara produktionsomraden i kombination
med relativt stabila prisnivaer gor att vi forvantar oss
att var mjolkforsorining ska vara stabil till 2019 och
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att tillvéxten atervander senare i ar. Som ett resultat
raknar vi med stabila till ndgot stigande priser under
forsta halften av aret med 6kande volatilitet ldngre
fram. Det kommer att bero pa en myriad av variabler,
daribland vader och forhallandet mellan mjolkpriset
och foderpriserna.

Blandade efterfragesignaler och Kina 6kar igen
Efterfrdgesignalerna for mejeriprodukter ar stabila i
s&val USA som EU, dér interventionslagren tdmdes
effektivt i borjan av 2019, och positiva signaler frén
Kina pa grund av ladga lagernivéer och avtagande
lokal produktion. Begransad BNP-tillvaxt och
forsvagade valutor pa tillvaxtmarknaderna, som har
stott den underliggande efterfragetillvaxten under
de senaste aren, kan paverka kopkraften och dérmed
mejeriforsaljningen och priserna.

De viktigaste konsumenttrenderna som vi férvantar
oss ska paverka mejeriforséljningen 2019 &r bland att
en hélsosam och medveten livsstil trots stress och
fragmenterade scheman, i kombination med storre
efterfrdgan pa 6ppenhet och ansvarighet.

Fortsatt fokus pa varumarkestillvaxt

Under 2019 fortsatter vi att starka vardet pa var
verksamhet genom att satsa annu mer pa véra
strategiska varumarken Arla®, Castello®, Lurpak®
och Puck®. Vi drar dven nytta av vara snabbvéaxande
varumarken inom mjolkbaserade drycker, t.ex.

Starbucks™. Vi kommer att introducera nytillskott i var
breda produktportfolj och fortsatta att investera for att
Oka varumarkesandelen och pa sa vis sékerstalla var
framtida tillvéxt och lénsamhet. Vi siktar pa en SB VDRG
pa 1,5till 3,5 procent i takt med att vi fortsatter folja var
Good Growth 2020-strategi med en betydligt hogre
tillvaxttakt inom International jdmfért med Europe.

MILJONEREUR
Under 2018 stérkte vi vara insatser for att
maéta innovationspipelinen, som forvéantas

leverera 6ver 500 miljoner EUR de
narmaste tre dren i marginalintakter.




Kostnadsforbattringar tack vare Calcium
Viférvantar oss att med hjalp av Calcium ytterligare
stérka Arlas konkurrenskraft och vara ambitioner

for 2019 &r att uppna besparingar pa ytterligare
75-100 miljoner EUR. 2018 uppnadde vi battre resultat
&n forvéantat av Calcium, och vi har planer pa att
fortsatta mot vart mal 2021, dvs. 400+ miljoner EUR,
varav 100 miljoner EUR kommer att dterinvesteras.

F&F fokuserar pa att integrera forvirven

i Storbritannien och Bahrain

2018 offentliggjorde vi vara avsikter att forvarva
Mondelez' ostverksamhet och produktionsanlaggning
i Bahrain. Affaren avvaktar myndighetsgodkénnanden,
men vantas vara slutford slutet av maj 2019. Da kommer
fokus att ligga pa att integrera och utnyttja forvarvet
—vi forvantar oss att detta forvarv ska paverka saval
omsattning som resultat fran juni 2019. Dessutom
férvantar vi oss efter forvérvet av Yeo Valley Dairies Ltd.
i Storbritannien i juni 2018 att tillgodogdra oss hela
effekten 2019 och uppna stabil kommersiell dragkraft.

Nettoresultat pa minst 2,8 % férvantas
Vifokuserar alltid pa att betala ut sd hog andel av
resultatet som mojligt i form av a contopris till vara
&gare och vi siktar fortfarande pa en nettoresultatandel
pa 2,8-3,2 procent under 2019. Mélintervallet for
nettoresultatet grundar sig pa heldrsresultat och
resultatet for det forsta halvaret 2019 véntas darmed
ligga under det arliga malintervallet p& grund av
sdsongsvariationer i vart resultat.

Férvaltningsberattelse  Var strategi

Betydande investeringar planeras

Nar det géller investeringar forvantar vi oss att 2019
ska bli ytterligare ett stort investeringsar, med CAPEX-
utsikter pa 458 miljoner EUR tack vare strukturella
investeringar och effektiviseringsinitiativ inom Calcium.
Vara viktigaste projekt inkluderar ett nytt pulvertorn i
Pronsfeld i Tyskland, konsolidering av verksamheterna
for fermenterade produkter i Nordeuropa, samt stora
investeringar i AFI. Var starka balansrakning tillater oss
attinvestera i den kapacitet och teknik som kravs for att
lyckas i framtiden, med fokus pa energieffektivitet, till
exempel kombinerade varme- och kraftanldggningar

i véra fabriker, och en rad Calcium-initiativ avseende
effektivitet.

Skuldsattningsgraden forvéantas ligga

inom malintervallet trots utbetalningen

av resultatet till 4garna under 2018

Tillgangen till tillrackligt finansiellt mandverutrymme
ar en prioritet for Arla Foods, eftersom det gor det
mojligt for oss att placera oss strategiskt for framtida
tillvaxt. Baserat pa vara ambitidsa investeringsplaner
for 2019 samt den extraordindra utbetalningen av
2018 ars resultat till vara dgare, forvantar vi oss att
skuldsattningsgraden ska vara hogre 2019 jamfort
med nivan 2018. Dock ger fortsatt forbattring av var
rorelsekapitalposition och ett starkt [6pande kassaflode
o0ss mojlighet att halla oss inom var mélintervall pa
2,81ill 3,4.

Inférandet av IFRS 16 Leasing fran och med 1 januari
2019 forvéantas ha mycket begrénsad effekt pa
skuldsattningsgraden. Se not 5.6 for mer information.

Vara varumérken och affairssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

Omséttning

MILJARDER EUR

Varumarkesandel

>46,0 2%

MILJARDER EUR

Internationals andel

>20,0 7%

Férvantningar pa 2019

Resultatandel Volymdriven

omsattningsokning fran
fran strategiska varumarken

1,5-35%

AV OMSATTNINGEN

Calcium

75-100

MILJONEREUR

Skuldsattningsgrad

2,80—34

De framétriktade uttalandena i drsredovisningen aterspeglar vara nuvarande férvantningar pa framtida hdndelser och finansiella resultat. Sddana uttalanden dr till
sin natur osékra, och de faktiska resultaten kan dérfor skilja sig fran férvéntningarna. Faktorer som kan leda till att de faktiska resultaten avviker frén frvéntningarna
inkluderar den allménna ekonomiska utvecklingen och utvecklingen pa finansmarknaderna, dndringar av eller tillégg till lagar och regler pé véra marknader,
féréndringar i efterfrégan pa produkter, konkurrens och priserna pa ravaror. Se &ven avsnittet om risk (fran sidan 18).
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KONCERN-
REDOVISNING

Var finansiella rapportering féljer basta
praxis och vi stravar efter att producera
en lasvanlig redovisning. Vi har grupperat
koncernredovisningen i avsnitt for att 6ka
forstaelsen for varje redovisningsomrade.
Koncernredovisningen bestar av de primara
finansiella rapporterna och tillhérande
noter. Noterna inkluderar vara finansiella
siffror och finansiella kommentarer utéver
vara redovisningsprinciper och omraden
dér betydande bedémningar av ledningen
har tillampats.




65

Innehall

Primara finansiella rapporter

Forvaltningsberattelse Var strategi

Noter

Véra varumarken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Koncernredovisning

66  Resultatrakning

66 Totalresultat

67 Resultatdisposition
68 Balansrakning

69 Eget kapital

72  Kassaflodesanalys

ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

74  Introduktion till noterna

Not 1

Omsaéttning och kostnader

75 Not 1.1 Omséttning

77  Not 1.2 Rérelsekostnader

79  Not 1.3 Ovriga rérelseintakter och
rorelsekostnader

79  Not 1.4 Arlaintjaning

Not 2

Nettororelsekapital, 6vriga fordringar

och kortfristiga skulder

80 Not 2.1 Nettororelsekapital, dvriga fordringar
och Kkortfristiga skulder

Not 3

Sysselsatt kapital

83  Not 3.1 Immateriella tillgdngar

86  Not 3.2 Materiella anlaggningstillgdngar

88  Not 3.3 Intresseféretag och joint ventures

89  Not 3.4 Avsattningar

90 Not 3.5 Forvarv och avyttring av foretag
och verksamheter

Not 4

Finansiering

92 Not 4.1 Finansiella poster

93  Not 4.2 Rantebarande nettoskuld

98 Not 4.3 Finansiella risker

98 Not 4.3.1 Likviditetsrisk
Not 4.3.2 Valutarisk
Not 4.3.3 Ranterisk
Not 4.3.4 Ravaruprisrisk
Not 4.3.5 Kreditrisk
Not 4.4 Finansiella derivatinstrument
Not 4.5 Upplysningar om finansiella
instrument
Not 4.6 S&lj- och dterkdpsarrangemang
Not 4.7 Pensionsforpliktelser

Not 5

Ovrigt

113 Not 5.1 Skatt

115 Not 5.2 Arvode till revisorer som valts
av representantskapet

115 Not 5.3 Ledningens arvoden och
transaktioner
Not 5.4 Kontraktuella skyldigheter
och ansvarsforbindelser
Not 5.5 Handelser efter balansdagen
Not 5.6 Allménna redovisningsprinciper
Not 5.7 Koncerndversikt




Forvaltningsberattelse Var strategi  Vara varumérken och affirssegment  Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Priméra finansiella rapporter  Noter

Resultatrakning Totalresultat
(miljoner EUR) Not 2018 2017 Utveckling (miljoner EUR) Not 2018 2017
Omséttning 11 10 425 10338 1% Arets resultat 301 299
Produktionskostnader 1.2 -8163 -8063 1%
Bruttoresultat 2262 2275 -1% Ovrigt totalresultat

Poster som inte kan redovisas 6ver resultatrakningen:
Forsaljnings- och distributionskostnader 12 -1 540 -1584 -3% Aktuariella vinster/forluster pa formansbestdmda pensionsplaner 4.7 25 58
Administrationskostnader 1.2 -422 -419 1% Skatt pd aktuariella vinster/forluster pé formansbestdmda pensionsplaner -6 -10
Ovriga rérelseintakter 13 118 71 66%
Ovriga rérelsekostnader 13 -43 -39 10% Poster som senare ska redovisas éver resultatrakningen:
Vinster fran foretagsforsaljning 35 = 44 -100% Vérdejusteringar av sékringsinstrument 4.4 3 48
Resultatandelar efter skatt i intresseféretag och joint ventures 3.4 29 37 -22% Verkligt varde-justeringar av vissa finansiella tillgdngar =% 14
EBIT (resultat fére rantor och skatt) 404 385 5% Valutaomrékning -10 -77

Skatt pa poster som senare ska redovisas 6ver resultatrakningen -1 -1
Specifikation: Ovrigt totalresultat efter skatt 8 32
EBITDA exklusive vinster fran féretagsforséljning 767 694 11%
Vinster frén foretagsforsélining 35 = 44 -100% Summa totalresultat 309 331
Av- och nedskrivningar 1.2 -363 -353 3%
EBIT (resultat fére réntor och skatt) 404 385 6% Férdelat enligt foljande:

Agare till Arla Foods amba 297 321
Finansiella intékter 4.1 2 13 -85% Minoritetsintressen 12 10
Finansiella kostnader 4.1 -64 -77 -17% Summa 309 331
Resultat fére skatt 342 321 7%
Skatt 5.1 -41 -22 86 %
Arets resultat 301 299 1%
Minoritetsintressen -11 -14 21%
Arla Foods ambas andel av arets resultat 290 285 2%
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Férvaltningsberattelse Var strategi

Resultatdisposition

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

(miljoner EUR) 2018 2017
Arets resultat 301 299
Minoritetsintressen Sl -14
Arla Foods ambas andel av arets resultat 290 285
Resultatdisposition:

Efterlikvid 287 124
Rénta pa individuellt insatskapital 3 3
Summa efterlikvid 290 127
Overfort till eget kapital:

Reserv for sarskilda andamal - 120
Individuellt insatskapital = 38
Summa dverfort till eget kapital - 158
Summa férdelat resultat 290 285
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Resultatdisposition fér 2018

Efterlikvid:
1 eurocent/kilo agarmjolk

Konsolideringsprinciper:
Kollektivt kapital 2/3
Individuellt kapital 1/3

Arlaintjaning

36,4 eurocent/kilo —

~

Standard a contopris

34,1 eurocent/kilo

Arets resultat _]

290 miljoner EUR

2,3 eurocent/kilo

* Baserat pa resultat som fordelats till gare i Arla Foods amba.

m Resultatdisposition

Representantskapet ldmnade ett extraordinart
engangsforslag att betala ut hela vinsten for aret pa
290 miljoner EUR som efterlikvid, vilket motsvarar
2,3 eurocent/kilo dgarmjolk. Ranta pa det bokforda
vardet av individuellt insatskapital uppgar till 3 miljoner
EUR. Under 2018 &g rantan for individuellt insatskapital

pé 1,53 procent.

Efterlikvid
124 milioner EUR

.
3 miljoner EUR

290 miljoner EUR

Konsolidering

109 mitoner EUR

54 miljoner EUR

O miljoner EUR

Kollektivt kapital

109 mijoner EUR

O miljoner EUR

Individuellt kapital
54 mijoner EUR

O miljoner EUR

Om konsolideringsprincipen hade tilldmpats skulle
Arla ha betalat ut 127 miljoner EUR som efterlikvid,
medan 163 miljoner EUR skulle har konsoliderats och
delats upp i 1/3 till individuellt kapital (individuellt
insatskapital), dv.s. 54 miljoner EUR, och 2/3 till
kollektivt kapital (reserv for sarskilda &ndamal), dv.s.

109 miljoner EUR.



Balansrakning

Férvaltningsberattelse Var strategi

Vara varumaérken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter

Noter

(miljoner EUR) Not 2018 2017 Utveckling (miljoner EUR) Not 2018 2017 Utveckling

Tillgdngar Eget kapital och skulder

Langfristiga tillgangar Eget kapital

Immateriella tillgdngar 31 887 811 % Kollektivt kapital 1814 1781 1%

Materiella anldggningstillgdngar 3.2 2 308 2212 4% Individuellt kapital 456 502 -9%

Investeringar i intresseféretag och joint ventures 33 439 454 -3% Ovriga eget kapitalkonton -89 -77 3%

Uppskjuten skatt 51 30 43 -30% Féreslagen efterlikvid till dgare 290 127 128%

Pensionstillgdngar 4.7 4 - 100% Eget kapital hdnforligt till Arla Foods ambas dgare 2471 2333 6%

Ovriga anlaggningstillgdngar 29 31 -6% Minoritetsintressen 48 36 33%

Summa anldggningstillgdngar 3697 3551 4% Summa eget kapital 2519 2 369 6%

Omsiéttningstillgdngar Skulder

Varulager 21 1074 1126 -5% Langfristiga skulder

Kundfordringar 2.1 989 942 5% Pensionsforpliktelser 4.7 224 277 -19%

Derivatinstrument 4.5 37 19 95% Avsattningar 34 17 12 42 %

Ovriga fordringar 2.1 254 182 40% Uppskjuten skatt 5.1 84 59 42%

Vardepapper 465 511 -9% Lan 4.2 1369 1206 14%

Likvida medel 119 91 31% Summa langfristiga skulder 1694 1554 9%

Summa omséttningstillgangar 2938 2871 2%
Kortfristiga skulder

Summa tillgangar 6635 6 422 3% Lan 4.2 860 1013 -15%
Leverantdrsskulder och évriga skulder 2.1 1169 1098 6%
Avsattningar 3.4 11 11 0%
Derivatinstrument 4.5 85 87 2%
Aktuell skatt 5 11 -55%
Ovriga kortfristiga skulder 2.1 292 279 5%
Summa kortfristiga skulder 2 422 2 499 -3%
Summa skulder 4116 4053 2%
Summa eget kapital och skulder 6 635 6 422 3%

68 ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018




Férvaltningsberattelse Var strategi  Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Priméra finansiella rapporter  Noter

Eget kapital

Kollektivt kapital Individuellt kapital Ovriga eget kapitalkonton
= 3 B 5 g

£ 5% =2 . 58 5 o 582 238 57 2 z

5 g =l 53 8t 82 cg5 S22 g2 : 85 o5

g 5% 8 g€ = 8% 88c 288 25 £ eé E®
(miljoner EUR) N &3 £c 3R £ ©% £e] £¢8 & 3 Sc 33
Eget kapital den 1 januari 2018 895 886 243 79 180 127 -75 17 -19 2333 36 2369
Efterlikvid - - - - - 287 - - 287 - 287
Rénta pa individuellt insatskapital - - - - - 3 - - - 3 - 3
Minoritetsintressen = = = = = = = = = - 11 11
Arets resultat - - - - - 290 - - - 290 11 301
Ovrigt totalresultat 19 - - - - - 3 -3 -12 7 1 8
Summa totalresultat 19 - - - - 290 3 -3 -12 297 13 309
Utbetalt till &gare = = -17 -6 -15 = = = = -38 - -38
Utdelning till minoritetségare = = - = = - = - = - -12 -12
Forvarv av minoritetsintressen = = = = = = = = = - 12 12
Efterlikvid till agare avseende 2017 - - - - - -121 - - - -121 - -121
Valutakursjusteringar 14 = -4 =1 =5 -6 = = = - - -
Summa transaktioner med dgare 14 - -21 -7 -18 -127 - - - -159 - -159
Eget kapital den 31 december 2018 928 886 222 72 162 290 -72 14 -31 2471 48 2519
Eget kapital den 1 januari 2017 829 766 223 87 193 124 -122 3 54 2157 35 2192
Efterlikvid - - - - - 124 - - - 124 - 124
Rénta pa individuellt insatskapital - - - - - 3 - - = 3 - 3
Reserv for sérskilda andamal - 120 = - = = - = - 120 - 120
Individuellt insatskapital = = 38 = = = = = = 38 - 38
Minoritetsintressen = = = = = = = = = - 14 14
Arets resultat - 120 38 - - 127 - - - 285 14 299
Ovrigt totalresultat 48 - - - - - 47 14 -73 36 -4 32
Summa totalresultat 48 120 38 - - 127 47 14 -73 321 10 331
Kapital emitterat till nya dgare 3 - - - - - - - - 3 - 3
Utbetalt till dgare = = -12 =7 -9 = = = = -28 - -28
Utdelning till minoritetségare - - - - - - - - - - -9 -9
Efterlikvid till &gare avseende 2016 = = = = = -120 = = = -120 - -120
Valutakursjusteringar 15 = -6 =i -4 -4 = = = - - -
Summa transaktioner med &gare 18 - -18 -8 -13 -124 - - - -145 -9 -154
Eget kapital den 31 december 2017 895 886 243 79 180 127 -75 17 -19 2333 36 2 369
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Férvaltningsberattelse Var strategi

Eg et ka pita l (fortséttning)

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter

Forklaring av eget kapital

Eget kapitalkonton regleras i bolagsordningen och
kan delas in i tre huvudkategorier: kollektivt kapital,
individuellt kapital och dvriga eget kapitalkonton.
En detaljerad beskrivning av varje konto finns nedan:

Kollektivt kapital

Kollektivt kapital ar till sin natur odelat och bestéar
av kapitalkontot och reserven for sarskilda dndamal.
Kapitalkontot utgor ett starkt fundament fér koopera-
tivets eget kapital och i icke-férminskningsklausulen,
se beskrivning pa sidan 71, faststalls att kontot inte
kan anvandas for betalning till garna. Reserven for
sarskilda andamal ar ett konto som under extraordindra
omstandigheter kan anvéndas for att kompensera
&garna for forluster eller forsamringar som paverkar
resultatet som ska fordelas. Belopp som éverforts
fran den arliga resultatdispositionen till det kollektiva
kapitalet bokfors pa detta konto.

Individuellt kapital

Individuellt kapital ar kapital som tilldelas varje &gare
utifrdn deras levererade mjélkvolym. Individuellt
insatskapital bestar av individuellt insatskapital,
leveransbaserade dgarbevis och tillskottskapital.
Belopp som registreras pa dessa konton betalas

ut, efter godkdnnande av representantskapet, om
dgaren ldmnar kooperativet. Belopp som fordelas
tillindividuellt insatskapital som en del av den arliga
resultatdispositionen &r rantebarande. Som individuellt
kapital betraktas &ven kontot for foreslagen efterlikvid,
som betalas ut efter faststéllande av arsredovisningen.
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Utveckling i eget kapital
(miljoner EUR)

Ovriga eget kapitalkonton

i 2700 301 -121
Ovriga eget kapitalkonton inkluderar konton som 2650
faststalls av IFRS. Dessa inkluderar reserver for
vérdejustering av sakringsinstrument, reserven for 2600
verkligt varde-justeringar av vissa finansiella tillgangar 2550 -38
och reserven for valutakursjusteringar. 8 2519
2 500
Minoritetsintressen 5450
Minoritetsintressen omfattar den andel av koncernens
eget kapital som ar hanforligt till innehavare av 2400
minoritetsintressen i koncernforetag. 2 369
2 350
2 300
m Forbattringar av eget kapital 2250
. . i 2200 ‘
Under 2018 okade eget kapital med 150 miljoner EUR o N A ° N o
Amfa . e L0 & N S $ L
jamfort med forra aret. S N P & & &S
N & & N @ NI
o _ S & & § N S
Forklaring av évrigt totalresultat & é\‘\' < & & & NN
Ovrigt totalresultat innefattar intakter, kostnader, vinster O & & & &
och forluster som undantas frdn resultatrdkningen, Q«@ ;q,o? 59@ & Q«@A;’
eftersom de annu inte har realiserats. Ovrigt totalresultat, %%\ N S . \&@ %%\
som uppgick till en nettointakt pa 8 miljon EUR, kan han- & §e\ S > &
foras framst till aktuariella vinster pd pensionsforpliktelser, 5" N ;LC*'
> & S

negativa vardejusteringar av sakringsinstrument och
nettotillgdngar varderade i utlandsk valuta.

Betalningar till och fran dgare

Efterlikviden for 2017, som uppagick till 121 miljoner
EUR, betalades ut i mars 2018. Dessutom betalades
38 miljoner EUR ut till &gare som l[@mnat kooperativet
till foljd av uttrade eller avslutad verksamhet. Styrelsen
foreslar att 290 miljoner EUR delas ut i mars 2019 som
efterlikvid for aret. Dessutom forvantas 23 miljoner
EUR betalas ut under 2019 till &gare som l[dmnar
kooperativet till foljd av att de ldmnar verksamheten
eller géri pension. Las mer om agarutveckling pa
sidan 36.



Férvaltningsberattelse Var strategi

Eg et ka pita l (fortséttning)

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

Regelverk enligt bolagsordningen och IFRS

Kollektivt kapital

| kapitalkontot redovisas tekniska poster, t.ex. utveckling
for aktuariella vinster/forluster pa formansbestdmda
pensionsplaner, effekter av avyttring och férvérv av
minoritetsintressen i dotterféretag och valutakurs-
differenser i koncernens eget kapitalinstrument. Dessutom
paverkas kollektivkapitalkontot av dverenskomna tillskott
frdn nya medlemmar i kooperativet.

| reserven for sérskilda andamaél redovisas den arliga
resultatdispositionen till det kollektiva kapitalet.
Reserven for sarskilda &ndamal kan pé forslag fran
styrelsen anvéndas av representantskapet for att helt
eller delvis kvitta vasentliga extraordinéra forluster eller
vardeminskningar, se artikel 20.1(ii) i bolagsordningen.

Individuellt kapital

Instrument avseende individuellt kapital regleras i artikel
20 i bolagsordningen och de allmanna medlemsvillkoren.
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Egetkapitalinstrument som emitterats som individuellt
insatskapital avser belopp som éverférs som en del av
den drliga resultatdispositionen. De enskilda saldona
l6per med en ranta som ar CIBOR 12 ménader +

1,5 procent och har godkéants och betalas ut till-
sammans med efterlikviden i samband med den érliga
resultatdispositionen.

Leveransbaserade dgarbevis ar egetkapitalinstrument
emitterade till de ursprungliga danska och svenska
dgarna. Emission av dessa instrument upphdorde 2010.

Individuellt tillskottskapital ar egetkapitalinstrument
som emitterats i samband med kooperativa fusioner.

Saldon pé leveransbaserade dgarbevis och individuellt
tillskottskapital bér ingen rénta.

Den enskilde dgarens innestdende medel pa dgarbevis
och insatskapital kan utbetalas éver tre ar vid uppsagning
av medlemskapet i Arla Foods amba i enlighet med
bolagsordningen och efter representantskapets
godkannande. Innestdende medel pa enskilda konton
ar denominerade i valutan i det land som medlemmarna
&r registrerade. Valutakursjusteringar sker varje ar, och
beloppet dverfors darefter till kapitalkontot.

Féreslagen efterlikvid till &gare redovisas separat i eget
kapital tills representantskapet ldmnat sitt godkédnnande.

Ovriga eget kapitalkonton

Reserv for valutajustering av sdkringsinstrument
omfattar dagsvérdet pa finansiella instrument, som &r
klassificerade som, och uppfyller villkoren fér sékring av
framtida kassafldden och dér den sékrade transaktionen
annu inte ar realiserad.

Reserv for verkligt vérde-justeringar genom 6vrigt
totalresultat bestar av justeringar av verkligt varde pa
hypoteksobligationer klassificerade och véarderade som
finansiella tillgadngar varderade till verkligt varde genom
ovrigt totalresultat.

Reserv for valutakursjusteringar omfattar
omrakningsdifferenser som uppstar vid omrakning

av redovisning for utléndska foretag, kursjusteringar
avseende tillgdngar och skulder som utgér en del av
koncernens nettoinvestering i sédana foretag, och
vérdejusteringar avseende sakringstransaktioner, som
sakrar koncernens nettoinvestering i sddana foretag.

Icke-férminskningsklausul

Enligt bolagsordningen far det inte ske utbetalningar
till Arla Foods ambas agare, som minskar summan av
foretagets kapitalkonto och eget kapitalkonton som
kravs enligt lag och IFRS. Icke-férminskningsklausulen
beddms utifrdn den senaste drsredovisningen som
upprattats i enlighet med IFRS. Individuella kapitalkonton,
reserven for sérskilda andamal och féreslagen efterlikvid
omfattas inte av icke-férminskningsklausulen.

Minoritetsintressen

| koncernredovisningen redovisas dotterbolagen i sin
helhet. Minoritetsintressenas andel av dotterbolagens
resultat och eget kapital i dotterbolag som inte ags till
100 procent ingdr som en del av koncernens resultat
respektive eget kapital, men redovisas separat.

Minoritetsintressen varderas vid den forsta redovisningen
till antingen dgarandelens verkliga varde eller till den
procentuella andelen av det verkliga vardet for det
Overtagna foretagets identifierade tillgangar, skulder och
ansvarsforbindelser. Varderingen av minoritetsintressen
sker transaktion for transaktion och upplysningar ldmnas
inot 3.5 om foretagsforvarv.



Forvaltningsberattelse Var strategi  Vara varumérken och affirssegment  Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Priméra finansiella rapporter  Noter
Kassaflode
(miljoner EUR) Not 2018 2017 (miljoner EUR) Not 2018 2017
EBITDA 767 738 Finansiering
Aterforing av vinster frén foretagsforsaljning 3.5 - -44 Efterlikvid avseende féregaende rékenskapsar -121 -120
EBITDA exklusive vinster fran foretagsforsaljning 767 694 Utbetalt fran eget kapital avseende uttrédda medlemmar -38 -28
Aterforing av resultatandelar i joint ventures och intresseféretag 33 -29 -37 Upptagna l&n, netto 4.2cC 5 32
Foréndring i nettordrelsekapital 2.1 90 -200 Betalning till pensionsforpliktelser -37 -39
Foréndring i 6vriga fordringar och kortfristiga skulder -73 8 Summa kassafléde fran finansieringsverksamheten -191 -155
/&terféring av 6vriga ej kassaflodespéverkande poster -43 -10
Erhallen utdelning, joint ventures och intresseforetag 11 7 Nettokassafléde 26 12
Betald rénta -46 -52
Erhéllen rénta 1 5 Likvida medel den 1 januari 91 84
Betald skatt 5.1 -29 -29 Valutakursjusteringar av likvida medel 2 -5
Kassafléde fran den l6pande verksamheten 649 386 Likvida medel den 31 december 119 91
Investering i immateriella anldggningstillgadngar 31 -55 -50
Investering i materiella anldggningstillgdngar 32 -383 -248 Fritt kassafléde fran den l6pande verksamheten 2018 2017
Forsaljning av materiella anldggningstillgangar 3.2 13 12 Specifikation
Kassaflode fran den l6pande investeringsverksamheten -425 -286 Kassaflode frén den l6pande verksamheten 649 386
Kassaflode fran den [6pande investeringsverksamheten -425 -286
Fritt kassafléde fran den [6pande verksamheten 224 100 Fritt kassafléde fran den [6pande verksamheten 224 100
Forsaljning av finansiella tillgdngar 44 -
Forvarv av foretag 3.5 -51 -7 Fritt kassaflode 2018 2017
Forsaljning av foretag 3.5 - 74
Kassaflode frén den finansiella investeringsverksamheten =7 67 Kassaflode frdn den l6pande verksamheten 649 386
Kassaflode fran investeringsverksamheten -432 -219
Kassaflde fran investeringsverksamheten -432 -219 Fritt kassaflode 217 167
Fritt kassafléde 217 167
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Férvaltningsberattelse Var strategi

Ka Ssa fla d e (fortséattning)

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning

Vart ansvar  Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter

Noter

m Starkt kassafléde fran den l6pande verksamheten och 6kade investeringar

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten forbattrades
med 68 procent till 649 miljoner EUR jamfort med
386 miljoner EUR forra aret. Nettororelsekapitalet
bidrog med ett frigérande av en positiv nettokassa pa
90 miljoner EUR jamfort med forra dret, da vi sdg en
negativ utveckling pad — 200 miljoner EUR. Nettoposition
for Gvrigt rorelsekapital 6kade framst pa grund av ter
betalning av ett tidigare momslan. Icke kassaflodes-
paverkande poster paverkades framst av omvarderings-
vinsten fran det stegvisa forvarvet av Arla Foods
Ingredients S.A. och Svensk Mjolk Ekonomisk forening.

Efter opande investeringar pa 425 miljoner EUR, vilket
forklaras av hogre CAPEX-investeringar, jdmfort med
286 miljoner EUR i fjol, avslutade fritt kassafléde fran
den l6pande verksamheten pa 224 miljoner EUR. Fritt
kassaflode fran den lOpande verksamheten &r ett matt
pa den mangd likvida medel som genereras i den
vanliga affarsverksamheten.

Till féljd av investeringsverksamheten, framst hanférligt
till forvarvet av Yeo Valley Dairies Ltd i Storbritannien och

forvarvet av resterande aktier i Arla Foods Ingredients S.A.

i Argentina, uppgar det fria kassaflédet till 217 miljoner
EUR. Fritt kassaflode ar ett méatt pa den méangd likvida
medel som genereras efter investeringar.
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Kassaflode fran finansieringsverksamheten dndrades med
36 miljoner EUR frén 2017 till 2018. En efterlikvid pa
121 miljoner EUR med avseende pa 2017 ars resultat-
disposition, och ytterligare betalningar som representerar
38 miljoner EUR i individuellt kapital, betalades ut till
&gare som uttrétt eller gatt i pension.

Likvida medel uppgick den 31 december 2018 till
sammantaget 119 miljoner EUR jamfort med
91 miljoner EUR éret fore.

O Redovisningsprinciper

Koncernens rapport dver kassaflode presenteras enligt
den indirekta metoden, dér kassaflodet fran den l6pande
verksamheten faststélls genom att justera EBITDA for
effekterna av icke kassaflédespaverkande poster, t.ex. gj
fordelade resultat i joint ventures och intresseforetag,
samt effekterna av férandringar i rérelsekapitalet
under perioden.

Kassaflédesutveckling
(miljoner EUR)
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Férvaltningsberéttelse Var strategi  Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vart ansvar

Introduktion till noterna

Foljande avsnitt ger ytterligare upplysningar som kompletterar de priméra finansiella rapporterna.

Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter

Grund foér upprattandet
Arsredovisningen baseras p& koncernens manads-
rapportering. Koncernenheterna ar skyldiga att

rapportera enligt International Financial Reporting,

s& som de antagits av EU (IFRS).

Informationen i arsredovisningen presenteras
i klasser av likartade poster i de finansiella
rapporterna, i enlighet med IAS 1. For mer
om grunden for uppréttandet och tilldmpade
redovisningsprinciper se punkt 5.6.

Alternativa resultatmatt

Koncernen redovisar ett antal nyckeltal som
kompletterar de siffror som berdknas och
redovisas i enlighet med IFRS. Det viktigaste
av dessa, som klassificeras som alternativa
resultatmatt, ar Arlaintjaningen.

Se Bokslutskommentar pé sidorna 53—63,
not 1.4 och Ordlistan pé sidan 123-124 for
mer information om Arlaintjaning och andra
alternativa resultatmatt.

Tillampning av vasentlighet

Vid uppréattandet av arsredovisningen ligger
fokus pé att presentera information som
anses vara av vasentlig betydelse for vara
intressenter.

Upplysningar som kravs enligt IFRS ingar i
arsredovisningen, savida inte informationen
anses vara av ovasentlig betydelse fér anvandare
av rsredovisningen. Vasentlighetsprincipen
tilldmpas inte for de poster som kréver
upplysningar for kontrolldndamal.

Valutaexponering

Koncernens finansiella stéllning har en betydande
exponering mot valutor, badde pa grund av
transaktioner som utférs i andra valutor &n
EUR, och till f6ljd av omrékning av finansiell
rapportering frdn enheter som inte ingari

euroomradet. Den framsta exponeringen avser
finansiella rapporter fran enheter som bedriver
sin verksamhet i GBP och SEK, och transaktioner
som hanfor sig till forsaljning i USD eller
USD-relaterade valutor. Se not 4.3.2 fér mer
information.

Betydande uppskattningar

och bedémningar

Né&r koncernen uppréattar koncernredovisningen
maste foretagsledningen gora uppskattningar
och bedémningar som péverkar redovisning
och vérdering av koncernens tillgdngar, skulder,
intdkter och kostnader. Uppskattningarna och
beddmningarna baseras pa historiska erfaren-
heter och andra faktorer. Av naturen ar dessa
forknippade med osékerhet och oférutsagbarhet,
vilket kan f& en betydande inverkan pa de belopp
som redovisas i koncernredovisningen. De mest
betydande redovisningsuppskattningarna &r
foljande:

Vérdering av intdkter och rabatter

Intakter, efter rabatt, redovisas nar varorna éverfors
till kunder. Uppskattningar tilldmpas vid vardering
av upplupna kostnader for rabatterna och andra
saljincitament. Majoriteten av rabatter berdknas
baserat pa de villkor som ¢verenskommits med
kunden. For vissa kundrelationer beror den slutliga
rabatten pé framtida volymer, priser och andra
incitament. Det finns darfor en osakerhetsfaktor
nar det galler det exakta vardet. Se not 1.1 for
mer information.

Vérdering av gooawill

Uppskattningar tilldmpas vid bedémning av
nyttjandevardet for goodwill. Goodwill skrivs
inte av, men prévas drligen for att identifiera ett
eventuellt nedskrivningsbehov. Betydande
uppskattningar goérs vid beddmning av forvantade
framtida kassafléden och diskonteringsrantor.
Huvuddelen av goodwill allokeras till verksam-
heter i Storbritannien. Efter brexitomréstningen
kommer de forvantade kassaflodena for det
bokforda vardet av goodwill i Storbritannien av
naturen vara mer osakra. Se not 3.1.1 fér mer
information.

Beddmning av inflytandeniva och

klassificering av investeringar

Efter forvarvet av Gefleortens forra aret fick

Arla 2018 majoriteten av rostrétterna i Svensk
Mjolk, Sverige. Baserat pa detta har ledningen
dragit slutsatsen att investeringen i féreningen
bor omklassificeras frén intresseforetag till ett
dotterbolag. Dessutom har ledningen bedomt
att representanter fran koncernen har betydande
inflytande i COFCO Dairy Holdings Limited och
Lantbrukarnas Riksforbund. Baserat pa detta har
investeringarna klassificerats som intresseforetag.
Se not 3.3 och 3.5 for mer information.

Vérdering av varulager

Uppskattningar tilldmpas vid beddmning av
varulagrens realiserbara nettovéarden. Framfér
allt innefattar detta en bedémning av férvantade
framtida marknadspriser och kvaliteten pa vissa
produkter inom kategorin ost, varav en del
behdver mogna i upp till tva ar. Se not 2.1 for
mer information.

Vérdering av pensionsférpliktelser

Vid vérdering av koncernens formansbestamda
planer goérs beddmningar vid faststéllandet av
aktuariella antaganden, t.ex. diskonteringsranta,
forvéntade framtida l6nedkningar, inflation
och livslangd. De aktuariella antagandena
varierar frdn land till land, baserat pé nationella
ekonomiska och sociala férhallanden. De
faststalls utifran tillgdngliga marknadsdata
och jamfdérs med riktmarken for att sakerstélla
att de faststalls konsekvent frén ar till &r och i
Overensstammelse med basta praxis. Se not 4.7
fér mer information.

ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

Noter



Not 1.1 Omsattning

Férvaltningsberattelse Var strategi

Vara varumdrken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

@ Starkare forsaljningsmix och forbattrade varumarkespositioner

Omséttningen 6kade med 0,8 procent till

10 425 miljoner EUR, jamfért med 10 338 miljoner EUR
forra aret. Den underliggande omséttningsutvecklingen,
exklusive valutaeffekter och F&F-aktiviteter, 6kade med
2,0 procent jamfort med forra &ret. Forbattrad produktmix
var den viktigaste drivkraften for forsaljningstillvaxten.
Mjélkinvagningen uppgick till 13,9 miljarder kilo, vilket &r
ett oférandrat belopp jamfort med féregaende &r.

Volymdriven omséttningsokning fran strategiska
varumaérken 6kade med 3,1 procent, jamfort med
3,0 procent forra aret. Efter en stark 6kning av
forsaljningspriserna forra aret foll prisnivéerna med
0,5 procent for helaret.

Europe ar Arlas stérsta kommersiella segment, och
utgjorde 62,4 procent av den totala omséattningen, vilket
innebér en liten minskning med 0,9 procent jamfort
med forra &ret. Omsattningen i Europe minskade med
61 miljoner EUR, framst pa grund av den negativa
effekten frén valutor pd 108 miljoner EUR, vilket delvis
uppvagdes av férvarven av Yeo Valley Dairies Ltd
(Storbritannien) och Gefleortens AB (Sverige).
Strategiska varumarken utgjorde 50,4 procent av
omsattningen i Europe, vilket &r 2,1 procentenheter
hogre jamfort med forra aret.

International stod for 15,1 procent av Arlas omsattning
jamfort med 15,6 procent forra aret. Internationals andel
av omsattningen for dagligvaruhandel och Foodservice
uppgick till 19,6 procent jdmfért med 20,2 procent
forra aret. Strategiska varuméarken stod for 85,0 procent
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av Internationals omséattning. Internationals andel av
omséttningen paverkades negativt av valutaeffekter,
framst pa grund av utvecklingen for USD. Bortsett frén
valutaeffekter 6kade Internationals omsattning med
1,7 procent.

Arla Foods Ingredients stod for 6,3 procent av den
totala omséattningen, vilket ar oférandrat jamfort
med forra dret. Omsattningen 6kade tack vare
Okad forsaljning av foradlade produkter och full
konsolidering av Arla Foods Ingredients S.A., vért
joint venture i Argentina. Okningen uppvégdes av
en minskning i var TPM-verksamhet i Kina.

Trading och 6vriga segment representerade 16,2 procent
av den totala omsattningen och dkade med

12,4 miljoner EURill 1 690 miljoner EUR, jamfort
med 1 503 miljoner EUR forra ret. Detta var ett

direkt resultat av ett strategiskt beslut att 6ka trading-
aktiviteterna inom ravaror med hog marginal, samt att
minska fokus p& mjélkhandel.

Forvarvet av Yeo Valley Dairies Ltd (Storbritannien)
och forvérvet av resterande aktier i Arla Foods
Ingredients S.A. (Argentina) bidrog i kombination med
helérsomsattningen frdn Gefleortens AB (Sverige), som
forvarvades forra dret, till en omsattningsokning pa

89 miljoner EUR.

Arlas omsattning paverkades negativt av valutakurs-
utveckling p& 210 miljoner EUR, framst devalveringen
av SEK, USD och GBP.

Omsaéttningsutveckling
(miljoner EUR)
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Not 1.1 Omsattning (fortsattning)
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Primaéra finansiella rapporter Noter

Tabell 1.1.a Omséttning fordelad pa land 2018 2017 Andel av omsiéttningen 2018

(miljoner EUR)

Storbritannien 2725 2614 26%
Sverige 1481 1522 14 %

Tyskland 1447 1525 14%

Danmark 1094 1031 10%

Nederldnderna 507 460 5%

Finland 320 304 3%

Kina 276 302 3%

Saudiarabien 244 261 2%

Belgien 240 215 2%

USA 171 179 2%

Ovriga* 1920 1923 19%

Summa 10425 10338

*Cvriga ldnder inkluderar bland annat Oman, Kanada, Férenade Arabemiraten, Spanien, Frankrike och Australien

Tabell 1.1.a visar den totala omsattningen per land och inkluderar all omsé&ttning i de landerna, oavsett
organisationsstruktur. Siffrorna ar darfor inte jamférbara med Gversikten Gver kommersiella segment pa

sidorna 30-35.

Tabell 1.1.b Omséttning fordelad pa varumérke 2018 2017
(miljoner EUR)

Arla® 3034 3026
Castello® 180 182
Lurpak® 561 528
Puck® 352 339
Mjolkbaserade drycker 248 225
Ovriga stédvaruméarken 375 367
Arla Foods Ingredients 652 651
Icke-strategiska varumérken och dvriga 5023 5020
Summa 10 425 10 338

76  ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018

O Redovisningsprinciper

All omsattning harrér fran kontrakt med kunder, genom
produktion och éverféring av mejeriprodukter mellan
olika produktkategorier samt inom flera geografiska
regioner. Omséattningen per kommersiellt segment
eller marknad baseras p& koncernens interna finansiella
rapportering.

Intékter redovisas i resultatrakningen nér forpliktelsen
fullgjorts och nér alla avtalsskyldigheter ar uppfyllda.
Detta definieras som den tidpunkt nar kontrollen éver
produkterna har 6vergatt till koparen, och intakten kan
beraknas korrekt och férvéntas erhéllas. Overféringen av
kontroll till kunder &ger rum enligt handelsavtalets
villkor, dvs. Incoterms, och kan variera beroende pa kund
eller specifik transaktion.

Omséattning omfattar fakturerad forséljning for aret
minus kundspecifika utbetalningar sésom saljrabatter,
kontantrabatter, listningsavgifter, kampanjer, moms
och avgifter. Kundkontrakt kan innehalla olika typer av
rabatter. Historisk erfarenhet anvands for att berékna
rabatter, for korrekt redovisning av intékter.

Dessutom redovisas en intékt inte férrén det &r mycket
sannolikt att en vésentlig &terféring av beloppet inte
kommer att intréffa. S& ar ofta fallet nar kontroll Gver en
produkt éverfors till kunden och tar dven hdnsyn

till rabattnivan.

De flesta kontrakt har korta betalningsvillkor,

i genomsnitt 35 dagar. Darfor krévs ingen
justering av transaktionspriset nar det galler en
finansieringskomponent i kontrakt med kunder.

@ Osédkerheter och bedémningar

Intakter, efter rabatt, redovisas nér varorna éverfors

till kunder. Uppskattningar tilldmpas vid vardering

av upplupna kostnader for rabatter och andra
séljincitament. Majoriteten av rabatterna beréknas
baserat pa de villkor som 6verenskommits med kunden.
For vissa kundrelationer beror den slutliga rabatten pa
forsaljningsvolymer och priser samt andra incitament.
Det finns alltsé ett element av osékerhet i berdkningen
av upplupna kostnader och rabatter.

Eftersom Arlas huvudverksamhet &r forséljning av farska
mejeriprodukter férekommer inga regelbundna returer,
varfor det inte krévs sérskilda upplysningar om detta.

Baserat pa nuvarande mjélkpris har Arla via
sakringskontrakt sakrat cirka 230 miljoner EUR i
intakter relaterade till mjolkravara for 2019 och
cirka 700 miljoner EUR foér 2020 och senare.



Not 1.2 Rorelsekostnader

Férvaltningsberattelse Var strategi

Vara varumdrken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter

w Kostnadshanteringen utmanas av 6kad produktionskomplexitet

Rérelsekostnaderna 6kade med 0,6 procent till
10 125 miljoner EUR, jamfort med 10 066 miljoner EUR
forra aret.

Produktionskostnaden ékade med 1,2 procent till

8 163 miljoner EUR frén 8 063 miljoner EUR forra
aret. Exklusive kostnaderna for mjolkravara 6kade
produktionskostnaderna till 3 356 miljoner EUR,
jamfort med 3 015 miljoner EUR forra aret. Trots
Calcium, som ledde till besparingar i alla led, 6kade
produktionskostnaderna. Ett Okat fokus pé forsaljning
av markesvaror, hantering av ytterligare mjolktyper
samt ytterligare logistikkostnader for att optimera var
forsaljning medforde 6kade kostnader pa 274 miljoner
EUR. Produktionskostnadsnivaerna paverkades ocksa
negativt till féljd av hogre priser for energi och transport.
P& grund av de minskade mjolkpriserna, hade en
lageromvérdering en negativ effekt p& 77 miljoner EUR
jamfort med forra aret. Slutligen 6kade kostnaderna
med 73 miljoner EUR till foljd av forvarv av nya enheter.

Forséljnings- och distributionskostnader minskade med
2,8 procent, framst p& grund av valutaeffekter och lagre
marknadsforingskostnader. Forsknings- och utvecklings-
kostnaderna uppgick till 47 miljoner EUR, jamfért med
37 miljoner EUR forra dret. Dessutom aktiverades

20 miljoner EUR som avser utvecklingsverksamhet.
Forsaljnings- och distributionskostnader fran
nyférvarvade enheter uppgick till 10 miljoner EUR.

Administrationskostnaderna 6kade med 3 miljoner
EUR, framst p& grund av uppsagningskostnader och
andra kostnader hanforliga till forandringsprogrammet
Calcium. Pa sidan 20 finns mer information.

Kostnader fér mjolkravara

Kostnaden for mjolkravara foll med 4,8 procent till
4807 miljoner EUR, jamfért med 5 048 miljoner EUR
forra ret. Det berodde framst pa l&gre ravarupriser,
vilket p&verkar vart mjolkpris.
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Agarmjélk

Kostnader avseende dgarmjolk minskade med

192 miljoner EUR, vilket motsvarar en minskning med
4,3 procent. Hogre volymer bidrog till en 6kning med
26 miljoner EUR, medan ett lagre genomsnittligt a
contopris sankte kostnaderna med 218 miljoner EUR.

Ovrig mjélk

Kostnader for dvrig mjélk minskade med 49 miljoner
EUR, vilket motsvarar 8,6 procent pa grund av lagre
volymer och lagre marknadspriser. Ovrig mjélk bestar
av specialmjolk och évrig kontraktsmjélk som forvarvats
for att tillgodose lokala marknadskrav.

Personalkostnader och heltidsekvivalenter
Personalkostnaderna tkade med 2,3 procent till

1 246 miljoner EUR, jamfort med 1 218 miljoner EUR
forra &ret. Personalkostnaderna 6kade pa grund av
ytterligare heltidsanstallda genom forvérv av nya
enheter, samt pa grund av inflationen. Dessutom 6kade
personalkostnaderna med 8 miljoner EUR pé grund
av ett domstolsbeslut om utjdmning av garanterad
lagstapension i Storbritannien, vilket ledde till att Arla
maste redovisa kostnader avseende tjanstgéring under
tidigare perioder hanforliga till formansbestamda planer.
Detta uppvagdes delvis av valutautveckling.

Inom férséljning och distribution, samt administration,
Okade personalkostnaderna med 3,0 procent.
Personalkostnader relaterade till produktion 6kade
med 1,7 procent.

Totalt antal heltidsekvivalenter 6kade med 217 till
foljd av expansion inom International och Arla Foods
Ingredients. Okningen uppvagdes delvis av minskningar
pa de flesta andra marknader till foljd av Calcium.

Marknadsféringskostnader
Marknadsféringskostnader minskade med 12,3 procent
till 263 miljoner EUR, jamfért med 300 miljoner EUR
forra ret. Forbattrad effektivitet inklusive insourcing av
viktiga marknadsaktiviteter, som maojliggjorts genom
férandringsprogrammet Calcium, gjorde att vi kunde

Utveckling i rérelsekostnader
(miljoner EUR)

sanka kostnaderna. Stérre marknadsinvesteringar
innefattar en vitalisering av varumarket Arla genom
kampanjerna "Inre styrka”, lanseringen av Lurpak
softest® i Storbritannien och satsningar pa digitalt
kundengagemang i Mellandstern. Pa sidan 23 finns
mer information.

Av- och nedskrivningar

Av- och nedskrivningar 6kade med 2,8 procent till
363 miljoner EUR, jamfort med 353 miljoner EUR
forra aret. Detta berodde pé& hogre investeringar.
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Férvaltningsberéttelse Var strategi  Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter Noter
Not 1.2 Roérelsekostnader (fortséttning)
Tabell 1.2.a Rorelsekostnader fordelat pa funktion 2018 2017 Tabell 1.2.b Mjélkinvdgning 2018 2017
(miljoner EUR) Invdgning  miljoner EUR Invdgning  miljoner EUR
miljoner kilo miljoner kilo
Produktionskostnader 8163 8063 Agarmjolk 12 446 4286 12373 4478
Forsaljnings- och distributionskostnader 1540 1584 Ovrig mjslk 1457 521 1564 570
Administrationskostnader 422 419 Summa 13903 4 807 13937 5048
Summa 10125 10 066
Specifikation:
Mjolkinvagning 4807 5048 Tabell 1.2.c Personalkostnader 2018 2017
Ovrigt produktionsmaterial* 1468 1231 (miljoner EUR)
Personalkostnader 1246 1218
Transportkostnader 1037 1002 Léner och arvoden m.m. 1055 1034
Marknadsféringskostnader 263 200 Pensioner — avgiftsbestamda pensionsplaner 74 72
Av- och nedskrivningar 2363 2353 Pensioner — formansbestédmda pensionsplaner 11 4
Ovriga kostnader** 941 914 Ovriga sociala kostnader 106 108
Summa 10125 10 066 Summa personalkostnader 1246 1218
*| évrigt produktionsmaterial ingar férpackningar, tillsatser, férbrukningsmaterial och lagerfréndringar Personalkostnader ingar i:
**Ovriga kostnader innefattar frdmst underhall, férnédenheter och IT Produktionskostnader 703 691
Forséljnings- och distributionskostnader 331 336
Administrationskostnader 212 191
Fordelning av kostnader, 2018 Férdelning av kostnader, 2017 Summa personalkostnader 1246 1218
Genomsnittligt antal medarbetare, heltid 19190 18973
Av- och Ovriga kostnader** Av- och Ovriga kostnader**
nedskrivningar \ nedskrivningar \
Marknadsf6- \ . . Marknadsfo- \ . )
ringskostnader 9% Invéagd. ringskostnader 9% Invagd
L 4% /" mislkrévara AN ‘ /" mislkrévara Tabell 1.2.d Av- och nedskrivningar 2018 2017
Transport- 3% Transport- 3% (miljoner EUR)
kostnader kostnader
10% 1O O 6 6 Avskrivning, immateriella tillgdngar 57 54
47% Avskrivning, anldggningstillgdngar 306 299
MILJONER EUR MILJONER EUR Summa av- och nedskrivningar 363 353
12% 12%
Personal- Personal- Av- och nedskrivningar ingdr i féljande:
kostnader 15% kostnader 1% Produktionskostnader 277 280
Forsaljnings- och distributionskostnader 40 36
) / . / Administrationskostnader 46 37
Ovrigt produktionsmaterial* Ovrigt produktionsmateriat* Summa av- och nedskrivningar 363 353
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Not 1.2 Kostnader (fortsattning)

Férvaltningsberattelse Var strategi

O Redovisningsprinciper

Produktionskostnader

Produktionskostnader omfattar direkta och indirekta
produktionskostnader, daribland féréndringar i
lagervolymer och tillhérande lageromvardering.
Direkta kostnader omfattar inkop av mjolk frén &gare,
inkommande transportkostnader, férpackningar,
tillsatser, forbrukningsvaror, energi och rorlig lon
med direkt koppling till produktionen. Indirekta
kostnader omfattar andra kostnader hanforliga till
produktionen av varor, inklusive av- och nedskrivningar
pa produktionsrelaterade material och andra kostnader
relaterade till produktionskedjan. Inkop av mjolk fran
&gare redovisas till arets a contopriser och omfattar
alltsé inte efterlikvider. Dessa klassificeras som
fordelningar till &garna och redovisas i eget kapital.

Férséljnings- och distributionskostnader
Kostnader for forséljningspersonal, nedskrivningar
av kundfordringar, sponsorkostnader, forskning och
utveckling samt av- och nedskrivningar redovisas
ocksa som forséljnings- och distributionskostnader.
Forsaljnings- och distributionskostnader inkluderar
marknadsféringskostnader som avser investeringar
i koncernens varumarken och omfattar utveckling
av marknadsféringskampanjer, reklam, utstéllningar,
sponsring m.fl

Administrationskostnader
Administrationskostnader omfattar ledning och
administration, inklusive kostnader fér administrativ
personal, kontorslokaler och kontorskostnader samt
av- och nedskrivningar.

Not 1.3 Ovriga rorelseintékter och rorelsekostnader

m Positiv inverkan fran engdngsposter

Ovriga rérelseintakter uppgick sammanlagt till

75 miljoner EUR jémfort med 32 miljoner EUR forra aret.
Okningen &r hanforlig till tvister, omvarderingsvinsten
frén det stegvisa forvarvet av bolag (se not 3.5) och
negativa effekter frn sékringsaktiviteter. Ovriga poster
inkluderar nettoresultatet fran forséljningen av
Overskottsenergi och effekterna frdn andra poster som
inte ar en del av den ordinarie mejeriverksamheten.
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O Redovisningsprinciper

Ovriga rérelseintakter och rérelsekostnader bestar av
poster utanfor den ordinarie mejeriverksamheten. Dér
ingar poster som resultat avseende reglering av tvister,
omvarderingsvinster frén stegvisa forvarv av enheter
(se not 3.5), resultatet fran finansiella sékringsaktiviteter
och resultatet frén produktion och forséljning av energi
frén vara biogasanlaggningar. Dessutom ingér resultat
frén avyttring av fasta tillgdngar som inte l&ngre anvands
i mejeriverksamheten.

Vara varumérken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Priméra finansiella rapporter Noter
Tabell 1.3 Ovriga rérelseintékter, netto 2018 2017
(miljoner EUR)

Ovriga rorelseintakter 118 71
Ovriga rérelsekostnader -43 -39
75 32
Specifikation:
Intakter fran tvister 47 -
Omvarderingsvinst fran stegvisa forvérv 29 -
Effekt av sakringsaktiviteter, netto =5 29
Ovriga poster, netto 4 3
Summa ovriga rorelseintékter, netto 75 32

Not 1.4 Arlaintjéning

@ Lagre marknadspriser, delvis uppvigda av positiv volym/mix och kostnadsutveckling,
har lett till ndgot ligre Arlaintjaning.

Arlaintjaningen ar ett viktigt matt nar det géller att
uttrycka Arlas totala resultat. Det méater mervardet
som laggs till varje kilo mjolk frén véra &gare. Arla-
intjaningen berdknas som det standardiserade a

contopriset, som ingér i produktionskostnaderna, plus

Arla Foods ambas andel av érets resultat, dividerat
med den invagda mjolken under 2018. Arlaintjaningen
uppgick till 36,4 eurocent/kilo d&garmjélk, jamfort med
38,1 eurocent/kilo &garmjolk forra aret. Pa sidan 56
finns mer information.

Tabell 1.4 Arlaintjaning 2018 2017
miljoner Volymi eurocent/  miljoner Volymi eurocent/
EUR miljoner kilo kilo EUR miljoner kilo kilo
Agarmjolk 4286 12 446 34,4 4478 12 373 36,2
Justering till standardmjolk
(4,2 % fett, 3,4 % protein) -0.3 -0.4
Arets resultat 290 23 285 23
Summa 12 446 36,4 12 373 38,1
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Not 2.1 Nettororelsekapital, 6vriga fordringar

och 6vriga kortfristiga skulder

Vara varumdrken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

m Starkt fokus pa lager och betalningsvillkor férbattrade rorelsekapitalet

Nettororelsekapitalet minskade med 76 miljoner
EUR till 894 miljoner EUR, vilket motsvarar en
minskning med 7,8 procent jamfort med forra dret.
Justerat for F&F och valutakursféréndringar uppgick
frigbrandet av likviditet fran nettorérelsekapitalet

till 101 miljoner EUR. Denna positiva utveckling

var ett resultat av Arlas fortldpande arbete med att
optimera nettordrelsekapitalet, inklusive initiativ
som 6kad anvandning av globala upphandlingsavtal,
optimering av lagernivaer, béttre betalningsvillkor, samt
utnyttjande av leveransfinansieringsprogram med vara
kunder och leverantorer. Sammanlagt forbattrades
nettordrelsekapitalet matt i dagar med 3,8 jamfort
med forra &ret. Det berdknas som férandringen i
kundfordringar, varulager och leverantérsskulder i
forhallande till intékter respektive produktionsvardet
matt i dagar.

Exklusive leverantdrsskulder avseende agarmjolk
minskade nettororelsekapitalet med 72 miljoner EUR.

Varulager

Varulagret 6kade med 52 miljoner EUR till

1 074 miljoner EUR jdmfért med 1 126 miljoner EUR
forra dret. Exklusive valuta och F&F-effekter minskade
lager med 63 miljoner EUR, framst hanforligt till
optimerade lagerpositioner och mjélkprisutvecklingen.

Kundfordringar

Kundfordringar 6kade med 47 miljoner EUR till
989 miljoner EUR jamfort med 942 miljoner EUR
forra dret. Detta &r en 6kning med 36 miljoner EUR
exklusive valutaeffekter och F&F. Okningen var en
folid av ett beslut att minska utnyttjandet av olika
finansieringsprogram som erbjuds av kunder. Detta
var mojligt tack vare en stark kontantposition och
resulterade i kostnadsbesparingar. Trots 6kningen av
kundfordringar minskade forfallna betalningar med
8 miljoner EUR jamfort med forra aret, beroende pa
starkt fokus pa inkassoprocessen.

Genomforandet av IFRS 9 och modellen med for-
véantade kreditférluster den 1 januari 2018 fick endast
en mindre effekt pa vérderingen av kundfordringar.
Se not 5.6 for mer information.
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Exponeringen mot kreditrisker pa kundfordringar styrs
av koncernévergripande policyer. Kreditgranser bestams
for respektive kund med hansyn till kundens ekonomiska
stallning och den rddande marknadssituationen.
Normalt har koncernen inga sékerheter for sina
kundfordringar. Kundstocken &r diversifierad vad géller
geografi, industrisektor och kundstorlek. Koncernen var
inte sarskilt exponerad for kreditrisker relaterade till
vasentliga enskilda kunder, men déremot for den
allmanna kreditrisken inom detaljhandeln. Historiskt
har konstaterade kundférluster varit relativt sma, vilket
ocksé ar fallet for 2018. 2 miljoner EUR redovisades i
resultatrakningen som en forlust pa kreditforluster
jamfort med 4 miljoner EUR forra aret.

Leverantérsskulder och dvriga skulder
Leverantdrsskulder och évriga skulder 6kade med

71 miljoner EUR till 1 169 miljoner EUR jamfort

med 1 098 miljoner EUR forra &ret. Férandringen i
leverantorsskulder och évriga skulder, exklusive
agarmjolk, valutaeffekter och F&F-effekter, var en dkning
pé 69 miljoner EUR. Okningen drevs av ett Calcium-
initiativ for att ytterligare utnyttja globala avtal, battre
betalningsvillkor och anvéndningen av SCF-program
(Supply Chain Finance). Skulder relaterade till &garmjolk
l&g kvar pd samma niva som forra aret.

Den 31 december 2018 deltog ett antal av Arlas
strategiska leverantorer i SCF-program, dér SCF-
leverantdren och tillhérande finansinstitut agerar som
finansieringspartner. Leverantorer som deltar i dessa
program har mojlighet att om de sa 6nskar och har
mojlighet erhalla tidig betalning fran finansierings-
partnern baserat pa fakturor som skickats till Arla. Det
finns ocksa ett krav att Arla ska ha erkant och godként
leveransen av varor eller tjdnster och oaterkalleligt
accepterat att betala fakturan pa forfallodagen via
finansieringspartnern. Arrangemanget med tidig
betalning ar en transaktion som sker uteslutande mellan
leverantoren och SCF-leverantéren.

Arlas forpliktelse, d.v.s. fakturan, redovisas inom
leverantorsskulder och évriga skulder till forfall.
Programmet, som ger forléngda betalningsvillkor, &ren
av manga komponenter i den 6vergripande relationen

mellan strategiska leverantorer och Arla for att forbattra
kontantpositionen for bada parter. Om ett SCF-program
upphor ar likviditetsrisken for Arla begrénsad, och darfor
kommer Arla att fortsatta att behdlla betalningsvillkoren
for varje enskild leverantér. Betalningsvillkoren for
leverantorer som deltar i programmen ar hdgst

180 dagar. Dessa program har en positiv effekt pé var
nettorérelsekapitalposition.

eriga fordringar och 6vriga kortfristiga skulder
Ovriga fordringar 6kade med 72 miljoner EUR till
254 miljoner EUR jamfoért med 182 miljoner EUR forra

Utveckling for nettorérelsekapital
(miljoner EUR)

aret. Ovriga fordringar inkluderar, men &r inte begransat
till, momsfordringar, insattningar och subventioner.
Okningen &r framst hanfdrlig till &terbetalning av ett
momslan som tidigare ar kvittades mot motsvarande
momsfordringar.

Ovriga kortfristiga skulder 6kade med 13 miljoner EUR
till 292 miljoner EUR jamfort med 279 miljoner EUR
forra aret. Ovriga kortfristiga skulder inkluderar
HR-relaterade skulder pa 170 miljoner EUR.
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Forvaltningsberéattelse

Not 2.1 Nettorérelsekapital, 6vriga fordringar och

ovriga kortfristiga skulder (fortséttning)

Var strategi

Vara varumaérken och affiarssegment  Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

Tabell 2.1.a Nettororelsekapital 2018 2017 Tabell 2.1.b Varulager 2018 2017
(miljoner EUR) (miljoner EUR)
Varulager 1074 1126 Lager fore nedskrivningar 1099 1153
Kundfordringar 989 942 Nedskrivningar =25 -27
Leverantorsskulder och évriga skulder -1169 -1098 Summa varulager 1074 1126
Nettorérelsekapital 894 970
Révaror och fornddenheter 260 264
Varor under tillverkning 332 366
Fardigvaror och handelsvaror 482 496
Nettorérelsekapital Summa varulager 1074 1126
(miljoner EUR)
1500
1233 1199 1175 .
1103 Tabell 2.1.c Kundfordringar 2018 2017
1004 (miljoner EUR)
Lo 999 TR = . ) e .
928 894 Kundfordringar fére avsattning for forvantade kreditforluster 1000 954
831 Avséttning for forvantade kreditforluster (férluster uppkomna 2017) -11 -12
500 Summa kundfordringar 989 942
0 Tabell 2.1.d Forfallna kundfordringar 2018 2017
i~ & & Qé\ g (miljoner EUR)
v v v v v Bokfort Foérvantad Bokfort Uppkommen
bruttovarde forlusttakt  bruttovarde forlusttakt
Nettororelsekapital exklusive skulder relaterade till agarmjoélk
® Nettordrelsekapital Ej forfalina 808 0% 755 0%
Forfallna for mindre an 30 dagar sedan 131 0% 145 0%
Forfallna 30—89 dagar 33 3% 33 3%
Forfallna fér mer an 90 dagar sedan 28 29% 22 41%
Summa kundfordringar 1000 954
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Historiskt sett har forlusttakten pa saldon som é&r ej forfallna eller forfallna mindre &n 30 dagar legat under 1 procent.
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Not 2.1 Nettororelsekapital, 6vriga fordringar
och 6vriga kortfristiga skulder (fortsittning)

Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter Noter

O Redovisningsprinciper

Varulager

Varulagert varderas enligt FIFO-metoden. Netto-
forséaljningsvardet faststélls med hansyn till varulagrets
inkurans och férvantade forsaljningspris med avdrag
for fardigstallandekostnader, samt kostnader for att
verkstélla forsaljningen.

Anskaffningsvardet for rdvaror och fornddenheter
samt handelsvaror omfattar ink&pspriset med tilldgg
fér hemtagningskostnader. Som anskaffningsvarde for
&garmjolk, som ingar i varulager, har a contopriset till
Arlas dgare anvants.

Anskaffningsvardet for varor under tillverkning och
fardigvaror bestar av ravarors och férbrukningsmaterials
anskaffningspris med tilldgg for tillverkningskostnader,
inklusive avskrivning, baserad p& normal driftskapacitet
i produktionsanldggningarna.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas till det fakturerade beloppet
med avdrag for férvantade kreditforluster enligt den
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férenklade metoden for belopp som inte anses vara
dtervinningsbara (till upplupet anskaffningsvarde).
Forvéntade kreditforluster berdknas som skillnaden
mellan det bokférda vérdet och nuvérdet for det
forvantade kassaflodet.

Forvantade kreditforluster beddéms individuellt eller
portfoljbaserat utifrén fordringarnas l6ptid samt tidigare
historik. De berdknade forvéntade kreditforlusterna
justeras for specifikt betydande negativa utvecklingar
inom geografiska omraden. 2017 baserades forlusten
pa kundfordringar p& modellen med uppkomna forluster
enligt IAS 39.

Leverantérsskulder och dvriga skulder
Leverantorsskulder vérderas till upplupet anskaffnings-
varde, som normalt motsvarar det fakturerade beloppet.

Ovriga fordringar och évriga kortfristiga skulder
Ovriga fordringar och évriga kortfristiga skulder varderas
till upplupet anskaffningsvarde, vanligtvis motsvarande
det nominella beloppet.

@ Osédkerheter och bedémningar

Varulager

Koncernen anvander manatliga standardkostnader
vid berakning av varulagervardet och reviderar

sina indirekta produktionskostnader minst en géng
om &ret. Standardkostnaden dndras ocksa om den
avviker véasentligt frdn den faktiska kostnaden for
den individuella produkten. En nyckelkomponent i
berdkningen av standardkostnad &r kostnaden for
mjolkravara. Den faststélls utifrdn det genomsnittliga
a contopriset pa produktionsdagen for varulagret.

Indirekta produktionskostnader beréknas baserat
pé relevanta antaganden med hansyn tagen till
kapacitetsutnyttjande, produktionstid och 6vriga
faktorer som ar kannetecknande fér den enskilda
produkten.

Berdkningen av nettofdrséljningsvardet kraver att
beddmningar gors, speciellt vad galler forsaljningspriset
for vissa ostar med lang lagringstid och bulkprodukter
som ska séljas pa de europeiska eller globala
ravarumarknaderna.

Fordringar

Berékning av forvantade kreditforluster baseras pa en
matematisk utrakning, som inkluderar flera parametrar,
till exempel antalet forfallodagar justerat for betydande
negativ utveckling i vissa geografiska omraden.

Den finansiella osékerhet som férknippas med
avsattningar for forvantade kreditforluster ar vanligtvis
begrénsad. Om en kunds betalningsférméga skulle
forsamras i framtiden kan dock ytterligare nedskrivningar
bli nédvandiga.

Kundspecifika bonusar berdknas baserat pa faktiska
6verenskommelser med aterforséljare, men det finns
en viss osakerhet vid beddmning av de exakta belopp
som ska betalas och nar detta kommer att ske.
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Not 3.1 Immateriella tillgangar
w Immateriella anldggningstillgdngar 6kade pa grund av férvérv Tabell 3.1.a Immateriella tillgangar Licenser och IT och andra
(miljoner EUR) Goodwill varumarken utvecklingsprojekt Summa
Immateriella anléggningstillgdngar uppgick till varumaérken redovisade i samband med forvarvet av 2018
887 miljoner EUR, vilket ar en 6kning med 76 miljoner Yeo Valley och konsolideringen av Svensk Mjolk. Andra Anskaffningskostnad den 1 januari 597 99 380 1076
EUR jamfort med féregaende ar. stora varumarken ar Cocio® Anchor® och Hansano®. De Valutakursjusteringar -8 2 2 -12
strategiska varumarkena Arla®, Lurpak®, Castello® och Tillskott _ _ 55 55
Goodwill Puck® &r internt genererade varumarken och aktiveras Fusioner och férvéry 9 74 ) 83
Det bokforda vardet av goodwill uppgick till 597 miljoner darfor inte. Arla har licens att tillverka, distribuera och . .
EUR vid drets slut, jamfort med 596 miljoner EUR forra marknadsfora Starbucks™ premiumkaffedryck enligt ett Omkla-ssmcerlng . -1 4 3
aret. Goodwill okade pé grund av forvérvet av Arla Foods langsiktigt strategiskt licensavtal som inte aktiveras. Avyttringar N 0 -6 -6
Ingredients S.A. i Argentina, men uppvégdes till stor Anskaffningskostnad den 31 december 598 170 431 1199
del av valutaeffekter. Av det totala bokforda vardet av IT och andra utvecklingsprojekt Av- och nedskrivningar den 1 januari 1 73 -191 -265
goodwill kunde 463 miljoner EUR hanforas till Det bokforda vardet av IT- och andra utvecklingsprojekt Valutakursjusteringar R 4 R 4
verksamhet i Storbritannien, jamfért med 470 miljoner uppgick till 194 miljoner EUR, jdmfoért med EUR Arets av- och nedskrivnindar i 5 57 57
EUR forra aret. Minskningen i goodwill orsakades av 189 miljoner forra aret. Koncernen fortsétter att o . ) 9
valutakursjusteringar. Se not 3.1.1 fér mer information. investera i utvecklingen av IT. Arla har under 2018 Avskrivningar pa avyttringar - - 6 6
fortsatt stdrka sina SAP-dtkomstkontroller, och inforde Av- och nedskrivningar den 31 december -1 -74 -237 -312
Licenser och varumérken samtidigt omfattande l8sningar for att stodja GDPR for Bokfért varde den 31 december 597 96 194 887
Det bokférda vérdet av licenser och varumérken styrning av livscykelhanteringsprocessen. Ovriga
uppgick till 96 miljoner EUR vid arets slut, jamfort med aktiverade utvecklingskostnader var hanférliga till
26 miljoner EUR forra aret. Okningen berodde pa innovationsaktiviteter och utvecklingen av nya produkter. 2017
Anskaffningskostnad den 1 januari 615 100 327 1042
Valutakursjusteringar -19 -2 -2 -23
Tillskott - - 50 50
Fusioner och forvarv 1 1 - 2
Omklassificering - - 7 7
Immateriella tillgangar, 2018 Immateriella tillgangar, 2017 Avyttringar - - -2 -2
Anskaffningskostnad den 31 december 597 99 380 1076
Av- och nedskrivningar den 1 januari - -70 -147 -217
IT och andra IT och andra Valutakursjusteringar - 2 2 4
utvecklingsprojekt utvecklingsprojekt Arets av- och nedskrivningar -1 -5 48 -54
\ \ Avskrivningar pa avyttringar - - 2 2
gess E559 Av- och nedskrivningar den 31 december -1 -73 -191 -265
Bokfért virde den 31 december 596 26 189 811

Goodwill
67%
— 11%
Licenser MILJONER EUR
och
varumarken
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Not 3.1 Immateriella tillgangar (fortsattning)

Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter Noter

O Redovisningsprinciper

Goodwill
Goodwill &r den premie som koncernen betalar utdver det
verkliga vérdet av nettotillgdngarna i ett forvarvat foretag.

Forsta gangen redovisas goodwill till anskaffningskostnad.

Goodwill varderas déarefter till anskaffningskostnad minus
eventuell ackumulerad nedskrivning. Det bokforda vardet
av goodwill allokeras till koncernens kassagenererande
enheter som foljer ledningsstrukturen och den interna
finansiella rapporteringen. Kassagenererande enheter ar
den minsta gruppen av tillgdngar som kan generera
oberoende kassainfloden.

Licenser och varumérken

Licenser och varumérken redovisas forsta gangen till
anskaffningskostnad. Kostnaden skrivs dérefter av linjart
under den forvéntade livslangden.

IT och andra utvecklingsprojekt

Kostnader som uppkommer i startskedet under
forsknings- eller exploateringsfasen kostnadsfors nér de
uppkommer. Under den fasen utvarderas koncernens
behov samt tillgénglig teknologi som finns pa marknaden.
Direkt hanforbara kostnader som uppkommer under
utvecklingsstadiet i IT- och andra utvecklingsprojekt som
hor samman med design, programmering, installation
och testning av projekt innan de &r redo fér kommersiell
anvandning aktiveras som immateriella tillgdngar. Detta
sker endast om utgiften kan varderas tillforlitligt, projektet
ar tekniskt och kommersiellt genomférbart, framtida
ekonomiska fordelar ar sannolika och koncernen avser
och har tillréckliga resurser att fardigstalla och anvanda
tillgdngen. IT- och andra utvecklingsprojekt skrivs av
linjart 6ver fem till atta ar.

Tabell 3.1.b Goodwill férdelat pd kommersiellt segment och land 2018 2017

(miljoner EUR)

Europe Storbritannien 463 470

Finland 40 40

Sverige 23 23

Europe allmént 60 60
Europe totalt 586 593
International Ryssland 2 3
International totalt 2 3
Arla Foods Ingredients Argentina 9 -
Arla Foods Ingredients totalt 9 -
Summa 597 596
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Not 3.1.1 Nedskrivningsprévning av goodwill

@ Goodwill har stod av positiv marknadsutveckling trots osédkerheten till foljd av brexit

Goodwill allokeras till den relevanta verksamheten
inom de kommersiella segmenten, framst till vara
verksamheter i Storbritannien och Finland, inom det
kommersiella segmentet Europe, dar det 6vervakas
for interna ledningsandamal.

Grund for nedskrivningsprévning och tilldmpade
uppskattningar

Nedskrivningsprévningar baseras pé forvantade framtida
kassafloden hamtade frén prognoser och mal som
stodjer Good Growth-strategin. Omsattningstillvaxt-
takten prognosticeras for enskilda marknader, baserat pa
forvantad utveckling samt tidigare erfarenhet.
Nedskrivningsprévningen omfattar inte omséattnings-
tillvaxt i slutvérdet.

Principer fér nedskrivningsprévning
Nedskrivningsprévning av goodwill baseras pa en
beddémning av nyttjandevérde. Mjolkkostnader redovisas
till ett mjolkpris som motsvarar priset nér provningen

Tabell 3.1.1 Nedskrivningsprévning
(miljoner EUR)

2018
Storbritannien
Finland

Sverige

Europe allmant*

2017
Storbritannien
Finland

Sverige

Europe allmant*

gors. | de tilldmpade prognoserna ar nyckelantagandet
for framtida lGnsamhet baserat pa en kombination
av effekt fran flytten av invagd mjélk till produkter
med mervarde och mer lbnsamma marknader. Andra
viktiga antaganden handlar om héllbarheten i olika
kostnadsminskningsinitiativ.

Prévningsresultat

Nedskrivningsprévningen visade att det inte fanns
nagot behov av nedskrivning 2018. | samband med
detta har kansligheten for férandringar i mjolkpris och
diskonteringsréntor berdknats. Osékerheter avseende
brexit terspeglades som riskjusterat kassaflode i
nedskrivningsprévningen. Diskonteringsrantan kan
stiga med upp till 3 procentenheter innan goodwill i
Storbritannien skulle riskera att férsamras. Det under-
liggande resultatet i Finland forbattrades under 2018
jamfort med forra aret. Nedskrivningsprovningen visade
att de férvantade framtida kassaflédena stodjer det
bokférda vérdet av véra nettotillgdngar, inklusive goodwill.

Tilldmpade nyckelantaganden
Diskonteringsranta, Diskonteringsranta,

efter skatt fore skatt
71% 8,7%
6,3% 78%
6,4 % 82%
6,3% 71%
6,9 % 8,4 %
6,3% 76%
65% 83%
6,4 % 71%

*Europe allmant inkluderar ett ovésentligt goodwillbelopp hanforligt till Ryssland
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O Redovisningsprinciper

Nedskrivning sker nér det bokforda vérdet av en tillgéng i
balansrakningen &r storre &n dess atervinningsbara belopp
genom anvandning eller férsaljning. For nedskrivnings-
prévning grupperas tillgdngarna till den minsta grupp
av tillgdngar som genererar kassainfloden fran fortsatt
anvandning (kassagenererande enhet) som i stort sett
&r oberoende av kassainflodena fran andra tillgadngar
eller kassagenererande enheter. For goodwill som

inte genererar i stort sett oberoende kassafldden sker
nedskrivningsprévningen pa den niva dar oberoende
kassafléden anses genereras.

Gruppen med kassagenererande enheter faststalls
baserat pé ledningsstrukturen och den interna finansiella
rapporteringen. De kassagenererande enheterna och
grupperna utvarderas pa nytt varje ar. Det bokférda vérdet
av goodwill nedskrivningsprévas tillsammans med andra
anlaggningstillgdngar i den kassagenererande enhet
som goodwill har allokerats till. Atervinningsbeloppet
fér goodwill berdknas som nuvardet av de framtida
nettokassaflédena frén gruppen av kassagenererande
enheter som goodwillen &r allokerad till, diskonterat
med en diskonteringsranta fore skatt som speglar den
aktuella marknadsbeddmningen av nuvérdet och de
risker som &r specifika for tillgdngen eller den kassa-
genererande enheten.
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Eventuell nedskrivning av goodwill redovisas pa en
separat rad i resultatrékningen och kan inte terforas.
Det bokférda vardet for 6vriga anléggningstillgangar
granskas arligen for att bedéma om det finns tecken pa
vardeminskning. Tillgdngarna varderas i balansrakningen
till det l&gsta vardet av det tervinningsbara beloppet
och det bokférda vardet.

Det &tervinningsbara beloppet for évriga anléggnings-
tillgdngar ar det hogsta vérdet av tillgdngens nyttjande-
varde och marknadsvardet, dv.s. det verkliga vardet, med
avdrag for forvantade avyttringskostnader. Nyttjande-
vardet faststalls som nuvérdet av de férvantade framtida
nettokassaflodena fran anvandningen av tillgdngen eller
gruppen av kassagenererande enheter som tillgdngen &r
endel av.

Nedskrivning av 6vriga anlédggningstillgdngar redovisas
i resultatrakningen under produktions-, forsaljnings- och
distributionskostnader samt administrationskostnader.
Redovisade nedskrivningar kan endast aterféras om

de antaganden och uppskattningar som ledde till
nedskrivningen forandras. Nedskrivningar aterfors endast
sd att tillgdngens nya bokférda vérde inte Gverstiger
det bokftrda varde som tillgdngen skulle ha haft efter
avskrivningar om tillgdngen inte hade skrivits ned.

@ Osédkerheter och bedémningar

Nedskrivningsprovning av goodwill sker fér gruppen av
kassagenererande enheter till vilka goodwill har allokerats.
Gruppen av kassagenererande enheter bestams baserat
pé ledningsstrukturen for kommersiella segment och

ar kopplade till individuella marknader. Strukturen och
grupperna av kassagenererande enheter bedéms arligen.

Nedskrivningsprévning av goodwill sker minst varje
ar for gruppen av kassagenererande enheter till vilka
goodwill har allokerats.

For att bestémma nyttjandevardet tilldmpas metoden
med férvantat kassaflode. De viktigaste parametrarna i
nedskrivningsprévningen &r forvantningar pé framtida
fritt kassaflode och antaganden om diskonteringsranta.

Férvdntade framtida fria kassafldden

De forvantade framtida fria kassaflodena grundas pa
aktuella prognoser och méal under budgetperioden
2019-2020. For att aterspegla osdkerheter efter brexit
har budgetperioden for Storbritannien férlangts till 2023.
Dessa faststélls pd nivan kassagenererande enheter
under prognos- och malplaneringsprocessen och baseras
pé externa informationskallor och industrirelevanta
iakttagelser, daribland makroekonomiska och marknads-
massiga villkor. Alla tilldmpade antaganden utmanas

genom prognos- och malplaneringsprocessen baserat
pa ledningens basta uppskattningar och férvéantningar,
vilka till sin natur utgér bedémningar. De inkluderar
forvantningar under strategiperioden gallande
omsattningsokning, EBIT-marginaler och investeringar.
Antagandena innefattar att Overfora invagd mjolk till
mervardesprodukter, mer [d&nsamma marknader och
kostnadsbesparingsinitiativ. Tillvéxttakten efter
strategiperiodens slut har angetts till den férvéntade
inflationstakten under slutperioden och férutsatter ingen
nominell tillvaxt.

Efter brexitomrostningen ar de forvantade kassaflodena
som stoder det bokférda vérdet av goodwill i Storbritannien
av naturen mer osakra. Detta aterspeglades i det risk-
justerade kassaflode som anvéndes vid nedskrivnings-
provning. P sidan 20 finns mer information om brexit.

Diskonteringsréntor

En diskonteringsranta, Weighted Average Cost of Capital
(WACQ), tillampas for de specifika affarsomradena, och
bygger p& antaganden om rénta, skatt och riskpremie.
WACC omraknas till en rénta fore skatt. Forandringar i
uppskattningarna av det framtida kassaflodet eller
diskonteringsrantan som anvants kan resultera i
vasentligt forandrade varden.
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Not 3.2 Materiella anldggningstillgangar
@ Strategiska investeringar stddjer innovation Tabell 3.2.a Materiella
anliggningstillgdngar
Arlas huvudsakliga materiella tillgdngar finns i Danmark, CAPEX-investeringsnivan. Okningen ses frdmst inom (miljoner EUR) Maskiner
Storbritannien, Tyskland och Sverige. Det bokférda anlaggningar under uppférande och terspeglar 6kade ochandra Inventarier,  Pagaende
vardet 6kade med 96 miljoner EUR till 2 308 miljoner investeringar 2018 som &nnu inte ar slutférda och Mark och tekniska verktygoch  nyanlagg-
EURi 2018, p grund av 6kade investeringar (CAPEX) i aktiverade i de 6vriga huvudtillgéngskategorierna. byggnader anléggningar  utrustning ningar Summa
materiella anldggningstillgangar. 2018
Stora investeringar 2018 innefattar en allman Anskaffningskostnad den 1 januari 1442 2766 502 152 4862
CAPEXTi.nvestering{a.rna nékade med 54,{? procent til'l' uppgra"deri'ng 'och utpyggr:qd av pr'oduktionsanléggningar Valutakursjusteringar 15 29 1 2 47
?83 m|ljoneor EUR, jdmfort med 245 m|l‘J'oner EUR forra mefj sa(sk\ld |nr|ktn|ng pa |ngred|er1‘sverksamhe'§en, Tillskott 13 73 8 >89 383
dret. Detta aterspeglar den betydligt hogre CAPEX- optimering av produktionskapacitet inom kategorierna ; o
investeringsbudgeten fér 2018 som godkénts av styrelsen.  yoghurt och naringsprodukter samt nyinvesteringar Fusioner och forvarv 9 - 34 1 44
P& grund av omfattningen och tidpunkten fér projekt har i pulverkapacitetsékning. Overfort frén pdgdende nyanlaggningar 21 103 20 -144 -
dock investeringar &nnu inte fullstandigt forverkligats till Avyttringar -9 -13 -10 -1 -33
Omklassificering - 7 -1 -6 -
Anskaffningskostnad den 31 december 1461 2907 552 289 5209
Av- och nedskrivningar den 1 januari -602 -1658 -390 - -2 650
A . ) e A . A e Valutakursjusteringar 7 17 7 - 31
Materiella anldggningstillgangar, Materiella anldggningstillgangar, o L
uppdelat efter lgagnd 2%18 93ng uppdelat efter lgagnd 2%17 9ans Arets av- och n(zdskr\vnmgar w5 -212 -4l ) -306
Avskrivningar pa avyttringar 3 12 9 - 24
Ovriga Ovriga Av- och nedskrivningar den 31 december -645 -1841 -415 - -2901
\ \ Bokfért virde den 31 december 816 1066 137 289 2 308
Varav tillgdngar under finansiell leasing - 1 1 - 2
9% 7%
Tyskland  —__ V- Tyskland 2017
Anskaffningskostnad den 1 januari 1430 2 664 500 164 4758
Danmark Danmark Valutakursjusteringar -28 -41 -14 -2 -85
W% 2 2 1 2 - Tillskott 5 30 7 206 248
Fusioner och férvarv 2 4 - 2 8
MILJONER EUR MILJONER EUR . . N L . .
N B Overfort fran pagaende nyanldggningar 43 142 29 -214 -
Storbritannien Storbritannien Avyttringar -36 -19 13 . -68
Omklassificering 26 -14 -7 -4 1
12% 12% Anskaffningskostnad den 31 december 1442 2766 502 152 4862
Av- och nedskrivningar den 1 januari -573 -1 499 -376 - -2 448
Sverige Sverige Valutakursjusteringar 9 23 10 - 42
Arets avskrivningar -46 -209 -44 - -299
Avskrivningar pé avyttringar 30 13 13 - 56
Omklassificering -22 14 7 - -1
Av- och nedskrivningar den 31 december -602 -1658 -390 - -2650
Bokfért virde den 31 december 840 1108 112 152 2212
Varav tillgdngar under finansiell leasing 34 18 2 - 54
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Investeringar och avskrivningar
materiella anldggningstillgangar
(miljoner EUR)
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Tabell 3.2.b Uppskattad nyttjandetid i ar

Kontorsbyggnader
Produktionsbyggnader

Tekniska anlaggningar

Inventarier, verktyg och utrustning
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O Redovisningsprinciper

Materiella anldggningstillgdngar varderas till
anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade av-
och nedskrivningar. Avskrivningar gors inte pa pdgdende
nyanlaggningar, mark eller nedlagda anléggningar.

Anskaffningsvérde

Anskaffningsvardet innefattar inkdpspriset samt
kostnader direkt hanforliga till anskaffningen fram

till dess att tillgangen tas i bruk. For egentillverkade
tillgdngar omfattar anskaffningsvardet direkta och
indirekta materialkostnader, komponenter, lbn m.m. och
lanekostnader frén specifik och generell upplaning, som
direkt harror till uppforandet av tillgdngar. Om vésentliga
delar av en materiell anldggningstillgdng har en annan
livslangd redovisas de och skrivs av separat (vésentliga
komponenter). N&r delar byts ut tas aterstdende bokforda
varde bort fran balansrékningen och redovisas som en
degressiv avskrivning i resultatrékningen. Tillkommande
utgifter avseende anlédggningstillgdngar redovisas
endast som tillskott till tillgdngens bokforda vérde, om
det ar sannolikt att kostnaden medfor ekonomiska
fordelar for koncernen. Ovriga kostnader fér tex. normala
reparationer och underhall redovisas i resultatrakningen
nar de uppkommer.

Avskrivningar

Av- och nedskrivningar syftar till att allokera kostnaden
for tillgdngen, minus eventuella belopp som beddms
kunna dtervinnas i slutet av den férvantade nyttjande-
tiden, till de perioder d& koncernen utnyttjar den.
Materiella anldggningstillgdngar skrivs av linjart fran
forvarvstidpunkten, eller nér tillgdngen kan tas i
bruk, baserat pa en bedémning av den uppskattade
nyttjandetiden.

Avskrivningsunderlaget tar ocksa hansyn till tillgdngens
restvérde, vilket ar det berdknade varde som tillgdngen
kan generera genom forsaljning eller skrotning pa
balansdagen om tillgdngen hade den élder och vari

det skick som férvantas i slutet av nyttjandetiden, och
minskas med eventuella nedskrivningar. Restvardet
faststalls vid anskaffningstillfallet och omvarderas
arligen. Avskrivningarna upphor nér det bokférda vardet
arlagre &n restvardet. Andringar under avskrivnings-
perioden eller av restvérdet behandlas som en dndring
av bedémningen, och effekterna justeras under aktuella
och framtida perioder. Avskrivningar redovisas i resultat-
rakningen inom produktionskostnader, forséljnings- och
distributionskostnader eller administrationskostnader.

@ Osédkerheter och bedomningar

Uppskattningar gors vid bedémning av livslangden fér
materiella anldggningstillgdngar som bestédmmer den
period under vilken tillgdngens avskrivning kostnadsfors
i resultatrékningen. Det avskrivningsbara beloppet for en
materiell tillgdng &r en funktion av tillgdngens kostnad
eller bokférda vérde och dess restvarde. Uppskattningar
gors vid beddmning av det belopp som koncernen kan
dtervinna i slutet av tillgdngens nyttjandetid. En granskning
av avskrivningsmetodernas l&mplighet, de materiella
tillgdngarnas livslangd och restvarde genomfors varje ar.
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Not 3.3 Intresseféretag och joint ventures

@ Finansiella kommentarer

Resultatandel ijoint ventures och intresseféretag
minskade med 22 procent till 29 miljoner EUR jamfort
med 37 miljoner EUR forra aret. Detta utgors frdmst av
redovisade resultat fran vara investeringar i Mengniu
och LRF. Det lagre resultatet beror pé att resultatet fran
Arla Foods Ingredients S.A. i Argentina efter forvérvet
av resterande aktier inte langre redovisas under
resultat fran joint ventures. Det bokférda véardet av
intresseféretag minskade till 386 miljoner EUR jamfort
401 miljoner EUR pa grund av det stegvisa forvarvet av
Svensk Mjolk. Se not 3.5 fér mer information.

COFCO Dairy Holdings Limited (COFCO) och China
Mengniu Dairy Company Limited (Mengniu)
Koncernens proportionella andel av COFCOs
nettotillgdngsvarde uppgdr, inklusive investeringen

i Mengniu, till 311 miljoner EUR jamfért med

295 miljoner EUR forra aret. Det bokforda vardet for
investeringen i COFCO inkluderar goodwill och uppgar
till 147 miljoner EUR jamfort med 140 miljoner EUR
forra aret, vilket berodde pé utvecklingen i USD och CNY.

Det verkliga vardet for det indirekta innehavet av aktier
i Mengniu uppgdr till 567 miljoner EUR jamfort med
519 miljoner EUR forra dret, baserat p& den officiella
aktiekursen den 31 december 2018.

Redovisat virde pa intresseféretag, 2018

Andel av eget kapital
ijoint ventures \

Andel
12% av eget
kapital i
Andel av eget COFCO/
kapital i andra Mengniu
intresseforetag —~
N 17% 6%

MILJONER EUR

Goodwill i 33%
COFCO/Mengniu —
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Investeringen i COFCO é&r en del av affarsomradet Kina och
hanteras darfor tillsammans med forsaljningsaktiviteter
med liknande egenskaper i Kina. En potentiell forsamring
av investeringen provas pé affarsenhetsniva med hjélp
av forvantade framtida nettokassafléden. Risker for
nedskrivningar kan inkludera kraftiga och langvariga
nedgangar for ledande aktieindex i Asien, problem med
importbegransningar for mejeriprodukter till Kina eller
allvarliga och permanenta minskningar av férvantade
resultat for Mengniu. Eftersom verkligt vérde Overstiger
det bokférda vardet av investeringen finns det inget
nedskrivningsbehov.

Mengniu rapporterade en koncernomsattning pa

7 890 miljoner EUR och ett resultat pa 266 miljoner
EUR 2017. Konsoliderade siffror &r inte tillgdngliga for
COFCO-koncernen. Se tabell 3.3.b fér mer information
om COFCO.

Joint ventures

Det bokférda vérdet av joint ventures minskade till

32 miljoner EUR jamfort med 53 miljoner EUR forra aret
pé grund av forvérvet av resterande aktier i Arla Foods
Ingredients S.A. i Argentina. Investeringen var tidigare
klassificerad som ett joint venture. | oktober 2017 sélde
koncernen investeringarna i Vigor Alimentos S. A. i Brasilien
och realiserade en vinst pa 44 miljoner EUR. | det bokforda
vardet ingdr inte goodwill. Se not 3.5 for mer information.

Redovisat virde pa intresseféretag, 2017

Andel av eget kapital

ijoint ventures
J \ Andel

av eget
kapital i
COFCO/
Mengniu
—~

12%

Andel av eget
kapital i andra
intresseforetag

B 454

MILJONER EUR

Goodwill i
COFCO/Mengniu ——
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Tabell 3.3 Intresseféretag och joint ventures 2018 2017
Avstidmning av redovisat virde pa intresseféretag
(miljoner EUR)
Andel av eget kapital i COFCO/Mengniu 164 155
Goodwill i COFCO/Mengniu 147 140
Andel av eget kapital i andra intresseforetag 75 106
Redovisat virde pa intresseféretag 386 401
Andel av eget kapital i joint ventures 53 53
Redovisat virde pa intresseféretag och joint ventures 439 454
Tabell 3.3.b Vasentliga intresseforetag COFCO COFCO
Finansiell information fér intresseféretag som bedéms Dairy Holdings Dairy Holdings
vasentliga for koncernen* Limited Limited
(miljoner EUR)

2018 2017

Omsattning 5 12
Resultat efter skatt 5 12
Langfristiga tillgdngar 683 656
Erhéllen utdelning 3 2
Agarandel 30% 30%
Arlas resultatandelar efter skatt 19 16
Redovisat varde 311 295
COFCO har inga andra vésentliga tillgadngar eller skulder.
*Baserat pd senast tillgéngliga finansiella rapportering
Verkligt varde baserat pa aktiekurs 567 519
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Tabell 3.3.c Transaktioner med joint ventures och intresseféretag 2018 2017
(miljoner EUR)

Forsaljning av varor till joint ventures 4 14
Forsaljning av varor till intresseféretag 37 78
Summa férséljning av varor till joint ventures och intresseféretag 41 92
Kop av varor fran joint ventures 62 57
Summa kop av varor fran joint ventures och intresseféretag 62 57
Kundfordringar fran joint ventures* 2 18
Kundfordringar fran intresseféretag* 10 9
Summa kundfordringar fran joint ventures och intresseféretag 12 27
Leverantorsskuld till joint ventures* -2 9
Summa leverantdrsskulder till joint ventures och intresseféretag -2 9

* Ingdr i 6vriga kundfordringar och évriga leverantérsskulder

O Redovisningsprinciper

Investeringar i foretag dér Arla har ett betydande
inflytande, men inte kontroll, klassificeras som
intresseforetag. Investeringar dar Arla har gemensam
kontroll klassificeras som joint ventures.

Den proportionella andelen av resultaten efter skatt frén
intresseféretag och joint ventures redovisas i koncernens
resultatrakning, efter eliminering av den proportionella
andelen av orealiserad koncernintern vinst eller forlust.

Investeringar i intresseféretag och joint ventures redo-
visas enligt kapitalandelsmetoden och vérderas till den
proportionella andelen av enheternas nettotillgangar,
berdknat i enlighet med Arlas redovisningsprinciper. Den
proportionella andelen av orealiserad koncernintern vinst
och det bokférda vardet av goodwill l&ggs till, medan
den proportionella andelen av orealiserad koncernintern
forlust dras av. Utdelning fran intresseféretag och joint
ventures minskar vardet pa investeringen.

For investeringar i bérsnoterade foretag baseras
berékningen av koncernens resultatandel och kapital-
andel p& den senaste offentliga finansiella informationen
frén foretaget, annan offentligt tillganglig information
om foretagets finansiella utveckling och effekten av
omvarderade nettotillgangar.
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Investeringar i intresseféretag och joint ventures med
negativa nettotillgdngar véarderas till O EUR. Om koncernen
har en forpliktelse i ndgot avseende att tacka ett under-
skott i ett intresseforetag eller ett joint venture, redovisas
underskottet under avséttningar. Utestaende fordringar
pa intresseféretag och joint ventures skrivs ned till den
del som beloppet inte bedéms kunna atervinnas.

En nedskrivningsprévning gérs om det finns ett objektivt
bevis for en vardeminskning, t.ex. vdsentliga negativa
férandringar i den milj¢é dar investeringsbolaget, som redo-
visas enligt kapitalandelsmetoden, har sin verksamhet, eller
en vasentlig eller varaktig minskning av det verkliga vardet
av investeringen som understiger det bokférda vérdet.

Om en investering som redovisas enligt kapitalandels-
metoden anses vara en integrerad del av en kassagene-
rerande enhet (KGE) utfors nedskrivningsprévningen pa
KGE-nivé, med hjalp av forvéantat framtida nettokassa-
flode for KGE:n. En nedskrivningskostnad redovisas nér
det atervinningsbara beloppet for en investering som
redovisas enligt kapitalandelsmetoden (eller KGE:n) blir
lagre an det bokforda beloppet. Atervinningsbart belopp
ar det hogre av bruksvardet och det verkliga vardet med
avdrag for forsaljningskostnader, for investeringen som
redovisas enligt kapitalandelsmetoden (eller KGE:n).

@ Osédkerheter och bedémningar

Betydande inflytande definieras som att ha mojlighet
att delta i beslut om finans- och verksamhetsfragor

i det foretag man investerar i, utan att ha egen eller
gemensam kontroll éver dessa policyer. Beddmningar ar
nddvandiga for att avgdra nar ett betydande inflytande
finns. Vid bedémning av betydande inflytande tar man
hénsyn till faktorer som representation i styrelsen,
deltagande i beslut, vasentliga transaktioner mellan
enheterna och utbyte av ledningspersonal.

COFCO och Mengniu

Koncernen har en investering pa 30 procent i COFCO,
som anses vara ett intresseféretag baserat pa ett sam-
arbetsavtal som ger betydande inflytande, inklusive ratt
att vara representerade i styrelsen. Samarbetsavtalet med
COFCO ger ocksé Arla ratt till representation i styrelsen
for Mengniu, ett Hongkong-registrerat mejeriféretag dar
COFCO har ett betydande aktieinnehav. Arla och

Not 3.4 Avsattningar

Mengniu ska samarbeta och utbyta tekniska kunskaper
samt mejerikunskaper. Det &r dven beslutat att Arla ska
garantera Mengniu immateriella rattigheter. Baserat pa
det underliggande avtalet ar det var bedémning att Arla
har ett betydande inflytande i Mengniu.

Lantbrukarnas Riksférbund, Sverige (LRF)

Arla har ett intresse pé& 24 procent i LRF, som ar en
politiskt obunden yrkesorganisation fér svenska entre-
prendrer inom jordbruk, skogsbruk och trédgardsnéring.

Baserat pa en detaljerad analys av LRF:s organisation har
beddmningen resulterat i att Arlas aktiva dgarintresse
ger ett betydande inflytande ¢ver LRF. Detta inkluderar,
men begrénsas inte till, dgarrepresentation i styrelsen.
Dessutom har Arlas dgare representerat den svenska
mejerisektorn i LRF:s styrelse och bade Arla och vara
svenska dgare ar enskilda medlemmar i LRF.

@ Avsittningar

Avséttningarna uppagick till 28 miljoner EUR 2018, jamfort
med 23 miljoner EUR forra dret. Avsattningarna avser
framst forsakringsavsattningar for forsakringsarenden
som har intréffat men inte reglerats.

Forsakringsavsattningar avser primart arbetsskador.
Inga storre arbetsskador intréffade under aret. En allmén
avsattning for arbetsskador pa 7 miljoner EUR redovisas
som en langfristig avsattning.

@ Osédkerheter och bedémningar

Avséttningar ar framforallt kopplade till uppskattningar
av férsékringsavsattningar. Omfattningen och storleken
pa forlustbringande kontrakt uppskattas ocksa.
Forsakringsavsattningar bedéms baserat pa historiska
erfarenheter om bl.a. antal skador och relaterade
kostnader.
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@ Férvérv och avyttringar

Férvérv under 2018

Under 2018 forvarvade Arla resterande 50 procent av
aktierna i joint venture-foretaget Arla Foods Ingredients
S.A, 100 procent av aktierna i Yeo Valley Dairies Ltd samt
fick bestéammande inflytande i Svensk Mjolk Ekonomisk
forening.

Totala kdpeskillingen for de ovan nédmnda transaktionerna
var 127 miljoner EUR, varav 51 miljoner EUR betalades
2018. Forvérvade nettotillgdngar uppgick till 118 miljoner
EUR, vilket resulterar i en 6kning av goodwill med

9 miljoner EUR.

Arla Foods Ingredients S.A., Argentina

| februari 2018 forvarvade Arla 50 procent av aktiernai
Arla Foods Ingredients S.A som ligger i Argentina. Som ett
resultat har koncernens dgarandel 6kat frén ett hélften-
agtjoint venture till ett heldgt dotterbolag. | och med
forvarvet har Arla nu ett bestdmmande inflytande éver
vasslebaserade produktionsanldggningar och tillhérande
rorelsekapitalposter. Redovisad goodwill uppgar till

9 miljoner EUR, vilket avser vardet av framtida synergier
efter fullt dgande. En bedémning av verkligt varde
baserat pd den ursprungliga investeringen utfordes, vilket
genererade en vinst p& 11 miljoner EUR som redovisas i
resultatrakningen som &vriga rorelseintédkter. Se not 1.3
for mer information.

Argentina har nyligen klassificerats som ett land med
hyperinflation. Stérsta delen av forsaljningen av Arla
Foods Ingredients S.A. genomfdrs i USD. En vésentlig
del av s&vél rorelsekostnaderna, investeringarna och
finansieringen é&r likasé i USD. Arla har bedomt att
bolagets funktionella valuta ar USD och inte ARS.
Valutajusteringar som hanfér sig till lokala transaktioner
noterade i ARS redovisas inom ¢vriga finansiella intékter
och kostnader.
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2018 bidrog transaktionen med Arla Foods Ingredients
S.A.till 45 miljoner EUR i intékter.

Yeo Valley Dairies Ltd., Storbritannien

Ijuli 2018 forvarvade Arla 100 procent av aktierna i det
brittiska bolaget Yeo Valley Dairies Ltd. Som en del av
transaktionen fick Arla en licens att anvanda varumarket
Yeo Valley for produkter inom kategorierna farsk mjolk,
ost, smor och matfett. Forvérvet ligger i linje med Arlas
strategi med ekologiska varumarkesprodukter. De
forvarvade nettotillgdngarna utgérs framst av vardet

av licensavtalet som kommer att skrivas av éver 20 ar.
Ingen goodwill redovisades som en del av transaktionen.
2018 bidrog transaktionen med Yeo Valley till

47 miljoner EUR i intakter. Effekten pa resultatet var
obetydlig pa grund av inledande integreringsaktiviteter.

Svensk Mjélk Ekonomisk férening, Sverige

Till foljd av forvérvet av Gefleortens 2017 fick Arla
2018 majoriteten av résterna i bade styrelsen och vid
arsstamman for Svensk Mjolk Ekonomisk forening, en
svensk mejeriférening som bland annat &ger tre svenska
ostmarken. Efter att ha fatt ett bestdmmande inflytande
omklassificerades investeringen fran intresseforetag till
ett dotterbolag. De redovisade nettotillgdngarna utgérs
frdmst av varumérken, som kommer att skrivas av dver
tio &r. Efter att ha fatt bestdmmande inflytande utférdes
en bedomning av verkligt varde baserat pa den
ursprungliga investeringen, vilket genererade en vinst
pa 17 miljoner EUR som redovisas i resultatrakningen
som 6vriga rorelseintakter. Se not 1.3.

Férvédrv under 2017

Gefleortens Mejeri, Sverige

| december 2017 férvéarvade Arla Gefleortens Mejeri i
Sverige, varigenom 59 nya agare med 30 miljoner kilo
mjolk anslot sig till Arla. Forvérvet ligger i linje med
Arlas strategi med lokala varumérkesprodukter. De
forvarvade nettotillgdngarna uppagick till 6 miljoner
EUR. Kopeskillingen uppgick till 8 miljoner EUR kontant
och 2 miljoner EUR var kollektivt kapital. Dessutom har
4 miljoner EUR kommit in i kontanter som en del av
forvarvet. Ingen goodwill redovisades som en del

av transaktionen.

Tabell 3.5.a Fusioner och forvarv
(miljoner EUR)

2017 bidrog transaktionen med Gefleortens till
2 miljoner EUR i intékter. Pdverkan pé vinsten var
obetydlig.

Avyttringar under 2017

Som ett strategiskt val for att minska vart engagemang
pa den brasilianska marknaden avyttrade Arla sina
aktier i det Brasilienbaserade intresseféretaget Vigor
Alimentos S. A. och redovisade en vinst pa 44 miljoner
EUR 2017. Investeringen var tidigare klassificerad som
ett intresseféretag.

2018

Immateriella tillgangar 74
Materiella anlaggningstillgéngar 44
Varulager 12
Ovriga tillgéngar 36
Skulder -48
Summa férvédrvade nettotillgangar 118
Goodwill 9
Képeskilling, netto 127
Likvida medel i forvarvat foretag 16
Verkligt varde pa tidigare investeringar -57
Verkligt varde pa minoritetsintressen -13
Uppskjuten betalning -22
Likvid képeskilling utbetald under aret 51
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Tabell 3.5.b Forsaljning av féretag eller aktiviteter 2017

(miljoner EUR)

Forsaljningspris vid avyttring av foretag 74
Overféring av likvida medel som en del av transaktionen -
Erhéllna likvida medel, netto 74
Ovriga éverférda tillgdngar -30
Overférda skulder -
Vinst vid avyttring 44
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0 Redovisningsprinciper

Redovisningsdag och kdpeskilling

Nyforvarvade foretag redovisas i koncernredovisningen
nar koncernen évertar kontrollen. Képeskillingen véarderas
till verkligt varde. Om ett avtal om foretagsforvarv kraver
justering av képeskillingen vid framtida handelser eller
genom att avtalade villkor uppfylls (villkorad képeskilling)
redovisas denna del av kopeskillingen till verkligt varde
vid forvarvstidpunkten. Foréndringar i bedémningen
av villkorad képeskilling redovisas i resultatrakningen.
Kostnader som direkt kan héanforas till forvérvet redovisas
i resultatrakningen nér de uppkommer.

Nyforvarvade tillgdngar, skulder och ansvarsférbindelser
redovisas till verkligt varde vid forvarvstidpunkten.

| ett rorelseférvarv som sker i etapper (stegvisa
forvarv) omvarderas aktieinnehavet omedelbart
innan det stegvisa forvarvet till verkligt varde vid
forvarvstidpunkten. Resulterande vinst eller forlust
redovisas i resultatrékningen som en vinst eller forlust
frén avyttringen av foretaget. Det totala verkliga vérdet
av aktieinnehavet direkt efter det stegvisa forvarvet
beraknas och redovisas som kostnaden for det totala
aktieinnehavet i bolaget.

Goodwill uppkommer nér det verkliga vardet av
kopeskillingen som dverforts, tidigare rénta och vérdet
som tilldelas minoritetsintressen dverstiger det verkliga
vardet av de identifierbara nettotillgdngarna i det
forvarvade foretaget. Goodwill som uppkommer och som
inte amorteras provas en gang per ar for vardeminskning.
Metoden ovan tillampas &ven péa fusioner med andra
kooperativ, da dgarna i det forvarvade foretaget blir
dgare i Arla Foods amba. Képeskillingen beraknas som
det verkliga vardet pa forvarvsdagen av de tillgdngar
som Overfors och emitterade aktieinstrument. Positiva
skillnader mellan képeskilling och verkligt varde redovisas
som goodwill.

Avyttring

Férdndringar i koncernens intresse i ett dotterbolag
som inte resulterar i en kontrollférlust redovisas som en
transaktion i eget kapital.

Avyttrade foretag redovisas i koncernens resultat-
rakning till och med avyttringsdagen. Jamférbara siffror
omraknas inte for att spegla avyttringen. Vinster eller
forluster pa avyttring av dotterbolag och intresseforetag
faststélls som skillnaden mellan férsaljningspris och
nettotillgdngarnas bokforda varde, inklusive goodwill, p&
avyttringsdagen och de kostnader som kravs for
forsaljningen.

@ Osédkerheter och bedémningar

For att faststélla klassificeringen av investeringar kravs
en beddmning av nivan pa inflytandet. En beddmning
ar nddvandig for att avgdra huruvida koncernen faktiskt
har ett bestdmmande inflytande 6ver ett foretag eller e].
Hénsyn tas ocksé géllande nér koncernen fick ett
bestdmmande inflytande.

Vid forvérv dér Arla uppnar bestdmmande inflytande
Over det forvarvade foretaget anvands forvarvsmetoden.
Det kan dock finnas viss osdkerhet angdende identi-
fiering av tillgangar, skulder och ansvarsforbindelser, och
nar det galler att bedéma det verkliga vardet av foretaget
vid tiden for forvarvet.
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w Légre finansiella kostnader

De finansiella nettokostnaderna minskade med
2 miljoner EUR till 62 miljoner EUR 2018, framst
beroende pa valutajusteringar.

Nettoréntekostnaden uppgick till 52 miljoner EUR, vilket
motsvarar en minskning med 5 miljoner EUR jamfort
med forra &ret pa grund av en lagre genomsnittlig niva
av rantebarande nettoskuld, medan genomsnittliga
rantekostnader, exklusive pensionsskuld, var 2,6 procent
och lika med forra dret. Rantetackningsgraden 6kade till
14,8 procent jamfort med 12,9 procent forra aret.

Valutakursforlusterna lag pa en lagre niva jamfort med
forra aret. Valutakursforluster & huvudsakligen ett
resultat av forflyttning av likviditet frén finansierings-
valutor till valutor med finansieringsbehov.

Tabell 4.1 Finansiella intdkter och finansiella kostnader 2018 2017

(miljoner EUR)

Finansiella intékter:

Vardepapper, likvida medel 1 5
Verkligt varde-justeringar och dvriga finansiella intakter 1 8
Summa finansiella intdkter 2 13
Finansiella kostnader:

Rénta pa finansiella instrument vérderade till upplupet anskaffningsvérde -47 -53
Valutakursforlust (netto) -13 -18
Rénta pa pensionsforpliktelser -6 -9
Rénta 6verford till materiella tillgadngar 6 6
Verkligt varde-justeringar och dvriga finansiella kostnader, netto -4 -3
Summa finansiella kostnader -64 -77
Finansiella kostnader, netto -62 -64
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O Redovisningsprinciper

Finansiella intékter och kostnader, samt kursvinster
och kursforluster, redovisas i resultatrékningen med
de belopp som &r hanforliga till dret. Finansiella
poster omfattar realiserade och orealiserade
vardejusteringar av vardepapper och valutajusteringar
av finansiella tillgdngar och skulder samt rantedelen
av finansiell leasing. Vidare redovisas realiserade och
orealiserade vinster och forluster avseende finansiella
derivatinstrument, som inte klassificerades som
sakringsavtal. Lanekostnader fran generell upplaning

eller l&n, som direkt avser anskaffning, uppférande
eller utveckling av kvalificerade tillgangar, hanfors till
kostnaden for sddana tillgéngar, och ingick darfor inte
i finansiella kostnader.

Aktivering av rdnta genomférdes med en réntesats som
matchar koncernens genomsnittliga externa ranta 2018.
Finansiella intakter och finansiella kostnader som ror
finansiella tillgadngar och finansiella skulder redovisades
enligt effektivréntemetoden.
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@ Lagre pensionsforpliktelser resulterade i ldgre réntebdrande nettoskuld

Rantebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser,
Okade till 1 647 miljoner EUR jdmfort med 1 636 miljoner
EUR forra aret. Ett stabilt lopande kassaflode fran den
underliggande verksamheten och rorelsekapitalet
uppvagdes delvis av hdgre investeringar, forvarv och
efterlikviden for 2017.

Nettopensionsforpliktelserna minskade med 57 miljoner
EUR till 220 miljoner EUR, framst p& grund av hogre
férvantade l6nedkningar, bidrag och valutaeffekter.
Som en f6ljd uppgick réntebarande nettoskuld, inklusive
pensionsforpliktelser, till 1 867 miljoner EUR jamfort
med 1 913 miljoner EUR forra ret.

Skuldséattningsgraden var 2,4, en minskning med

0,2 jamfort med forra ret och overtraffade det ldng-
siktiga mélintervallet pa 2,8—-3.4, vilket underbygger en
stark finansiell stallning.

Den genomsnittliga forfallotiden fér koncernens rénte-
barande skulder minskade med 0,1 ar till 5,6 &r. Den
genomsnittliga forfallotiden paverkas av dterstdende
|6ptid, refinansiering eller nyteckning av kreditfaciliteter,
daribland obligationsemissioner, och nivan pa de
rantebarande skulderna.

Soliditeten var 37 procent, jdmfort med 36 procent
forra aret.

Finansiering

Koncernen tilldmpar en diversifierad finansieringsstrategi
for att balansera likviditets- och dterfinansieringsrisken
samt uppna en &g finansieringskostnad. Storre forvérv
och investeringar finansieras separat.
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En diversifierad finansieringsstrategi inkluderar diver-
sifiering av marknader, valutor, instrument, banker,
ldngivare och optider for att sakerstalla bred tillgdng

till finansiering samt sakerstalla att koncermnen inte ar
beroende av en enskild kreditgivare eller en enskild
marknad. Alla finansieringsméjligheter varderas mot

3 manader EURIBOR och derivat tilldmpas for att matcha
valutor efter finansieringsbehoven. Ranteprofilen hanteras
med ranteswappar oberoende av det individuella lanet.

Kreditfaciliteterna innehaller finansiella villkor angéende
soliditet och lagsta eget kapital samt standardiserade
icke-finansiella bestémmelser. Koncernen har inte brutit
mot négra l&nevillkor eller laneavtal 2018.

Under 2018 har koncernen anvént féljande finansiering:

m En ny femérig obligationsemission pé totalt
1,5 miljarder SEK (146 miljoner EUR), for att
refinansiera en obligationsemission om
1,5 miljarder SEK som forfoll 2018.

m Ett1an p& 100 miljoner EUR lan avsett att finansiera
FoU-aktiviteter.

m Arla hade ett program med foretagscertifikat i Sverige,
denominerat i SEK och EUR. Genomsnittsutnyttjan-
det 2018 har varit cirka 175 miljoner EUR. Arla fick ett
[&n med negativ ranta, inklusive kreditmarginalen.

m Under aret ingick Arla sélj- och aterkdpsavtal baserat pa
investeringar i noterade danska hypoteksobligationer
med kreditbetyget AAA. Se not 4.6 fér mer
information.

Rédntebarande nettoskuld
(miljoner EUR)

Koncernens rdntebdrande nettoskuld bestar
av kortfristiga och langfristiga skulder, minus

réntebdrande tillgangar. Definitionen av skuld-

sdttningsgrad &r kvoten mellan rdntebdrande

nettoskuld, inklusive pensionsfdrpliktelser, och

EBITDA, och &r ett métt p koncernens férmaga

att betala sin skuld. Koncernens langsiktiga mal for

skuldséttningsgraden ligger pa mellan 2,8 och 3,4.

Skuldsattningsgraden paverkades 2016 extra-
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® o Réntebdrande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser
Maélintervall for skuldsattningsgraden 2,8-3,4

Skuldsattningsgrad

2017:2,6

ordindrt av avyttringen av Rynkeby. Justerat for
detta skulle skuldséttningsgraden ha varit 2,8.

Tabell 4.2.b Rdntebarande nettoskuld 2018 2017
(miljoner EUR)

Vérdepapper, likvida medel -584 -602
Ovriga rantebarande tillgdngar -10 -8
Langfristig upplaning 1369 1206
Kortfristig uppléning 872 1040
Réntebdrande nettoskuld, exklusive pensionsférpliktelser 1647 1636
Nettopensionsforpliktelser 220 277
Réntebdrande nettoskuld, inklusive pensionsforpliktelser 1867 1913
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Tabell 4.2.b Lan 2018 2017
(miljoner EUR)

Langfristig upplaning:

Emitterade obligationer 244 254
Hypoteksinstitut 796 790
Banklén 329 160
Finansiella leasingskulder = 2
Summa langfristig upplaning 1369 1206
Kortfristig upplaning:

Emitterade obligationer 146 152
Commercial papers 112 213
Hypoteksinstitut - 9
Banklén 600 628
Finansiella leasingskulder 2 11
Ovriga kortfristiga skulder 12 27
Summa kortfristig upplaning 872 1040
Summa langfristig och kortfristig uppldning 2 241 2 246
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Tabell 4.2.c Kassaflode, rantebarande nettoskuld

(miljoner EUR)

Kassaflode  Icke kassaflédespéverkande forandringar
Ingéri
finansiering- Foéréndringar
sverksam- Omklassifi- Valuta-ro- i verkligt 31
1 januari heten  Forvéarv  ceringar relser varde december
2018
Pensionsforpliktelser 277 -37 1 -1 -7 -9 224
Langfristig upplaning 1206 247 -78 3 -15 1369
Kortfristig upplaning 1040 -242 - 77 -3 - 872
Summa réntebdrande skuld 2523 -32 7 -2 -7 -24 2 465
Pensionstillgéngar - - - -4 - - -4
Vérdepapper och andra
rantebérande tillgdngar -519 42 - 1 1 - -475
Kontant 91 -26 -22 22 -2 - -119
Rédntebdrande nettoskuld 1913 -16 -15 17 -8 -24 1867
2017
Pensionsforpliktelser 369 -39 2 -1 -9 -45 277
Langfristig uppléning 1281 -19 - -26 -18 -12 1206
Kortfristig uppléning 967 58 - 26 -11 - 1040
Summa réntebdrande skuld 2617 - 2 -1 -38 -57 2523
Vérdepapper och andra
rantebérande tillgdngar -516 11 - - 3 -17 -519
Kontant -84 -12 2 -2 5 - -91
Réntebdrande nettoskuld 2017 -1 4 -3 -30 -74 1913
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Not 4.2 Rantebdrande nettoskuld (fortsattning)
Rédntebadrande nettoskuld, exklusive Réantebarande nettoskuld, exklusive Rénteprofil fér raintebarande nettoskuld Rénteprofil fér rantebarande nettoskuld
pensionsforpliktelser, per december 2018, pensionsforpliktelser, per december 2017, exklusive pensionsforpliktelser per den exklusive pensionsforpliktelser per den
forfallotidpunkt forfallotidpunkt 31 december 2018 31 december 2017
(miljoner EUR) (miljoner EUR) (miljoner EUR) (miljoner EUR)
600 600 2000 2000
500 — 500
1500 = — — — — — — — — 150 - — — — — — — — -
400 — 400
300 — 300 1000 - — — — — — — — = 10004 — — — — — — — -
200 —  — — — 200
500 40— — 0 — 0 — — — — — 500 - |
100 = —p 00— — — — —— — — 100 — I
0 0 0 0
0-1A 12A 23A 34A 45A 56A 67A 7-10A >10A 0-1A 1-2A 23R 34A 45K S6A 67A 7-10A >10A 1A 2R 3A  4A SR 6A  JA >10A 1A 2A  3A 4A 5A 6A 7A >10A
Outnyttjade faciliteter Outnyttjade faciliteter Rorlig rénta Fast ranta ® Rorligrénta Fast ranta
Skuld ® Skuld Fast via swap Fast via swap
Tabell 4.2.d Rantebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser, forfallotidpunkt Tabell 4.2.e Valutaprofil for rantebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser
(miljoner EUR) (miljoner EUR)
2026— Efter Fore och efter effekten av finansiella derivatinstrument
2018 Summa 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028 2028 Ursprungligt Effekt Efter
DKK 769 -12 2 18 21 20 20 25 185 490 2018 kapitalbelopp av swap swap
SEK 525 277 4 98 - 146 - - - - DKK 769 - 769
EUR 271 53 90 6 3 100 - - 4 15 SEK 525 -487 38
GBP 9 1 3 2 3 - - - - - EUR 271 341 612
Ovriga 73 -41 3 3 - - 108 - - - GBP 9 146 155
Summa 1647 278 102 127 27 266 128 25 189 505 Ovriga 73 - 73
Summa 1647 - 1647
2025—- Efter
2017 Summa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2027 2027 2017
DKK 815 35 22 21 27 30 30 29 186 435 DKK 815 - 815
SEK 639 361 152 24 102 - - - - - SEK 639 -457 182
EUR 136 -3 103 7 6 3 1 - 3 16 EUR 136 254 390
GBP 16 5 3 3 3 3 -1 - - - GBP 16 203 219
Ovriga 30 30 - - - - - - - - Ovriga 30 - 30
Summa 1636 428 280 55 138 36 30 29 189 451 Summa 1636 - 1636
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Tabell 4.2.f Ranterisk exklusive effekten av sdkring
(miljoner EUR)

Tabell 4.2.f Ranterisk exklusive effekten av sdkring

(miljoner EUR)

Genomsnitts- Redovisat Rénte- Genomsnitts- Redovisat Rante-

Ranta rénta Loptid belopp risk Ranta rénta Loptid belopp risk
2018 2017
Emitterade obligationer: Emitterade obligationer:
SEK 800 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Fast 2,63% 0-14&r 78 Verkligt véarde SEK 500 miljoner forfallodatum 04.06.2018 Fast 325% 0-1ér 51 Verkligt vérde
SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Fast 1,88% 2-3ar 49 Verkligt véarde SEK 800 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Fast 2,63% 1-2ér 82 Verkligt varde
SEK 750 miljoner forfallodatum 03.07.2023 Fast 1,51% 4-5ar 74  Verkligt varde SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Fast 1,88% 3—4 ar 51 Verkligt vérde
SEK 700 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Rorlig rénta 0,74 % 0-1ar 68 Kassaflode SEK 1 000 miljoner forfallodatum 04.06.2018  Rorlig ranta 1,05% 0-1ar 101 Kassaflode
SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Rérlig rénta 1,31% 0-14r 48 Kassaflode SEK 700 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Rorlig ranta 0.52% 0-13ar 71 Kassaflode
SEK 750 miljoner forfallodatum 03.07.2023 Rorlig rénta 0,51% 0-14ar 73 Kassaflode SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Rorlig rénta 1,07 % 0-1ar 50 Kassaflode
Commercial papers Fast 0,08 % 0-1ar 112 Verkligt varde Commercial papers Fast 0,03 % 0-1é&r 213 Verkligt varde
Summa emitterade obligationer 1,09 % 502 Summa emitterade obligationer 1,10% 619
Hypotek: Hypotek:
Fast rénta Fast 1,15% 2-3ar 44 Verkligt varde Fast rénta Fast 1,15% 2-3ar 44 Verkligt varde
Rorlig ranta Rorlig rénta 0,65% 0-13ar 752 Kassaflode Rorlig rénta Rorlig rénta 0,71% 0-1ar 755 Kassaflode
Summa hypoteksinstitut 0,68 % 796 Summa hypoteksinstitut 0,73% 799
Banklan: Banklan:
Fast rénta Fast -0,44 % 0-1ar 460 Verkligt vérde Fast rénta Fast -0,04 % 0-14 506 Verkligt véarde
Rorlig rénta Rorlig réanta 1,25% 0-13 469 Kassaflode Rorlig rénta Rorlig rénta 1,25% 0-14ér 282 Kassaflode
Summa banklan 0,41% 929 Summa banklan 0,42 % 788
Ovriga l8n: Ovriga 8n:
Finansiell leasing Rorlig rénta 2,15% 0-1ar 2 Kassaflode Finansiell leasing Rorlig réanta 215% 0-1ar 13 Kassaflode
Ovriga l&n Rorlig rénta 339% 0-13 12 Kassaflode Ovriga ln Rorlig rénta 2,27 % 0-13 27 Kassaflode
Summa évriga lan 3,21% 14 Summa évriga lan 2,23% 40
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Not 4.2 Rantebdrande nettoskuld (fortsattning)
O Redovisningsprinciper
Finansiella instrument Finansiella tillgdngar dar koncernen avser att samla det De vérderas vid forsta redovisningen till verkligt varde Skulder

Finansiella instrument redovisas pa transaktionsdagen.
Koncernen upphér med att redovisa finansiella tillgdngar
nar de kontraktuella rattigheterna till de underliggande
kassaflédena antingen upphor eller éverférs till kdparen
av den finansiella tillgdngen samtidigt som alla vasentliga
risker och fordelar relaterade till &garskapet ocksé
overfors till kdparen.

Finansiella tillgdngar och skulder kvittas i balansrékningen
da koncernen har en legal kvittningsratt, samt antingen
har avsikten att kvitta eller avveckla den finansiella
tillgdngen och skulden samtidigt.

Finansiella tillgdngar

Finansiella tillgangar Kklassificeras, vid forsta redovis-
ningstillfallet och darefter varderas de till: upplupet
anskaffningsvarde, verkligt varde via évrigt totalresultat
eller verkligt vérde via resultatréakningen.

Klassificering av finansiella tillgdngar vid férsta redovis-
ningstillfallet &r beroende av den finansiella tillgdngens
kontraktuella kassaflddesegenskaper och hur dessa
hanteras.
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kontraktuella kassaflodet klassificeras och varderas till
upplupet anskaffningsvarde.

Finansiella tillgdngar som ingdr i likviditetsstyrning
klassificeras och varderas till verkligt vérde via dvrigt
totalresultat.

Alla andra finansiella tillgdngar klassificeras och varderas
till verkligt varde via resultatrékningen.

Finansiella tillgdngar vérderade till upplupet
anskaffningsvérde

Finansiella tillgdngar som varderas till upplupet
anskaffningsvérde bestar av disponibla bankmedel
samt borsnoterade skuldpapper med en 6ptid pa
hogst tre manader, som endast har en obetydlig risk
for vardeférandring och som snabbt kan omvandlas
till likvida medel.

Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde
via dvrigt totalresultat

Finansiella tillgdngar som varderas till verkligt varde
via 6vrigt totalresultat bestar av hypoteksobligationer,
som delvis motsvarar upptagna hypotekslan.

plus transaktionskostnader. De finansiella tillgdngarna
varderas dérefter till verkligt varde och justeringen
redovisas i dvrigt totalresultat och ackumuleras i verkligt
varde-reserven i eget kapital.

Ranteintékter, nedskrivningar samt valutakursjusteringar
pa skuldinstrument redovisas [6pande i resultatrakningen
under finansiella intékter och finansiella kostnader.

| samband med forséljning av finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via dvrigt totalresultat dverfors
det ackumulerade resultatet som tidigare redovisades

i verkligt varde-reserven till finansiella intékter och
finansiella kostnader.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde

via resultatrékningen

Vérdepapper som &r varderade till verkligt varde via
resultatrakningen bestar framst av noterade vardepapper,
som lopande dvervakas, varderas och redovisas i enlighet
med koncernens finans- och finansieringspolicy. Andringar
i det verkliga vérdet redovisas i resultatrékningen under
finansiella intakter och finansiella kostnader.

Skulder till hypoteks- och kreditinstitut m.m. samt
emitterade obligationer varderas pa transaktionsdagen
vid den forsta redovisningen till verkligt varde plus
transaktionskostnader. Dérefter varderas skulder till
upplupet anskaffningsvarde och skillnaden mellan
l&dnebeloppet och det nominella véardet redovisas i
resultatrakningen over lanets forvantade l6ptid.

Under skulder redovisas dven den kapitaliserade
kvarvarande leasingforpliktelsen pa finansiella leasing-
kontrakt, varderad till upplupet anskaffningsvarde.

Ovriga finansiella skulder vérderas till upplupet
anskaffningsvarde.

Mer information om pensionsforpliktelser finns i not 4.7.
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Primaéra finansiella rapporter Noter

Finansiell riskhantering

Finansiella risker & en inneboende del av koncernens
l6pande verksamhet och koncernens resultat paverkas
darfor av forandringar i valutor, réntesatser och priser pa
vissa typer av ravaror. De globala finansmarknaderna &r
instabila. Darfor &r det avgdrande for koncernen att ha
ett valetablerat system for att begransa de Kortfristiga
fluktuationerna p& marknaden, samtidigt som man
uppnar hégsta maojliga mjolkpris.

Koncernens omfattande riskstyrningsstrategi och
-system bygger pé en ingéende forstaelse av samspelet
mellan koncernens lGpande verksamhet och de
underliggande finansiella riskerna. Den ¢vergripande
ramen for styrningen av finansiella risker (finans- och
finansieringspolicyn) &r godkand av styrelsen och
hanteras av treasury-avdelningen. Policyn faststaller
granser for de enskilda typerna av finansiella risker,
tilldtna finansiella instrument och motparter.

Styrelsen far varje manad en rapport om koncernens
finansiella riskexponering. Mjolkprisernas volatilitet ingar
inte i den finansiella riskstyrningen, men de utgoér en
naturlig del av koncernens affarsmodell.

Not 4.3.1 Likviditetsrisk

m Tillrackliga likviditetsreserver

Koncernens likvida reserver 6kade under 2018 med
392 miljoner EUR till 646 miljoner EUR. P4 grund
av en stark balansrékning minskade koncernen sina
likviditetsreserver till en adekvat niva, for att minska
kostnaderna.

Det primara malet med hanteringen av likviditetsrisk ar
att sakerstalla tillracklig rorelselikviditet och tillrackliga
kreditfaciliteter. Inspirerad av de likviditetsmodeller
som foreslas av kreditvarderingsinstituten bedéms
likviditetsreserverna vara tillrdckliga for de kommande
tolv mé&naderna.

Mer &n 95 procent av koncernens dagliga likviditetsflode
hanteras av treasury-avdelningen och den interna
banken via cashpool-planer. Detta ger en skalbar och
effektiv verksamhetsmodell. Darmed uppnér koncernen
ett battre utnyttjande av kreditfaciliteter.

Tabell 4.3.1.a Likviditetsreserver 2018 2017
(miljoner EUR)

Likvida medel 119 91
Vérdepapper (likvida) 7 6
Outnyttjade laneloften 434 721
Ovriga outnyttjade l&n 86 220
Summa 646 1038
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Not 4.3 Finansiella risker (fortsdttning)

Tabell 4.3.1.b Icke-diskonterade férviantade kontraktuella kassafléden pa finansiella bruttoskulder
(miljoner EUR)

Icke-diskonterade kontraktuella kassafloden

Redovisat

belopp Summa 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026-2028  Efter 2028
2018
Emitterade obligationer 390 390 146 - 98 - 146 - - - -
Hypoteksinstitut 796 808 - 1 17 20 20 20 51 167 512
Kreditinstitut 1041 1042 715 99 13 7 100 108 - - -
Finansiella leasingskulder 3 3 2 1 - - - - - - -
Ovrig l8ngfristig uppléning 13 13 13 - - - - - - - -
Rantekostnader — rantebérande skuld - 107 11 10 9 8 7 5 5 15 37
Leverantorsskulder 1169 1169 1169 - - - - - - - -
Derivatinstrument 85 85 32 11 9 8 6 2 1 4 12
Summa 3497 3617 2088 122 146 43 279 135 57 186 561

Icke-diskonterade kontraktuella kassafléden
Redovisat

belopp Summa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025-2027  Efter2027
2017
Emitterade obligationer 406 406 152 152 - 102 - - - - -
Hypoteksinstitut 799 815 9 18 19 27 29 29 30 193 461
Kreditinstitut 1001 1002 821 107 56 10 7 1 - - -
Finansiella leasingskulder 13 13 11 2 - - - - - - -
Ovrig l&ngfristig uppléning 27 27 26 1 - - - - - - -
Réntekostnader — rantebarande skuld - 112 12 10 8 7 7 6 6 17 39
Leverantoérsskulder 1098 1098 1098 - - - - - - - -
Derivatinstrument 87 87 23 17 9 8 7 5 2 3 13
Summa 3431 3560 2152 307 92 154 50 41 38 213 513
Antaganden

Kontraktuella kassafloden baseras pé tidigast méjliga datum nar koncernen kan fa ett betalningskrav for det finansiella betalningsatagandet och rantekassaflodet baseras pa den kontraktuella rantan.
Betalning av rorliga rantor faststalldes utifran den géllande rorliga réntan for varje enskild post pé rapporteringsdagen.

99  ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018



Férvaltningsberattelse Var strategi

Not 4.3 Finansiella risker (fortsdttning)

Vara varumdrken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer
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Q Riskreducering

Risk

Likviditet och finansiering har en avgérande betydelse
for att koncernen ska kunna betala sina finansiella
skulder nér dessa forfaller till betalning. Det paverkar
ocksa formagan att skaffa ytterligare finansiering pa
l&ng sikt och ar avgoérande for att fullfolja koncernens
strategiska ambitioner.

Genomsnittlig l&6ptid

Genomsnittlig Loptid, bruttoskuld
Loptid < 1 &r, nettoskuld
Loptid > 2 ar, nettoskuld

Policy

Finans- och finansieringspolicyn faststaller grénsvardena
for kortaste genomsnittliga forfallotid och begrénsningar
for skulder som forfaller inom de ndrmaste 12 till 24
manaderna. Outnyttjade faciliteter tas med i berdkningen
av genomsnittlig l6ptid.

Policy
2018 2017 Lagst Hogst
5-6 ar 5.7 ar 2 ar -
- - - 25%
92% 97% 50 % -

Vart sitt att agera och bedriva var verksamhet
Utdver finans- och finansieringspolicyn har styrelsen
godkant en langsiktig finansieringsstrategi som anger
riktningen for koncernens finansiering. Denna innefattar
motparter, instrument och riskvillighet samt beskriver

Not 4.3.2 Valutarisk

framtida finansieringsmaojligheter som annu inte har
utforskats och implementerats. Finansieringsstrategin
understddjs av medlemmarnas [&ngfristiga investerings-
engagemang i foretaget. Det &r koncernens malsattning
att behalla ett hogt kreditbetyg.

m Valutaeffekter pa intédkter, kostnader och finansiella stéllning

Koncernen ar exponerad fér bade transaktions- och
omrakningseffekter fran valutor.

Transaktionseffekter uppkommer fran enskilda enheters
forsaljning i andra valutor an de funktionella valutorna.
Koncernen &r framst exponerad fér USD, valutor
knutna till USD och GBP. Omsattningen minskade med
24 miljoner EUR jamfort med forra ret pa grund av
transaktionseffekter. En del av denna exponering sakrades
av kostnader i samma valuta. Finansiella instrument
s&som kundfordringar, leverantérsskulder och andra
poster som &r denominerade i andra valutor 4n de
enskilda enheternas funktionella valutor utsatts ocksa
for valutarisker. Nettoeffekten fran omvérdering av dessa
finansiella instrument redovisas inom finansiella intékter
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eller finansiella kostnader. En nettoforlust pé 13 miljoner
EUR redovisades i finansiella kostnader jamfort med en
nettoférlust pd 18 miljoner EUR forra aret. For att hantera
kortfristig volatilitet frén valutaforandringar anvands
derivat for sakring av valutaexponering. Vid reglering av
sdkringsinstrumentet redovisas ett positivt eller negativt
belopp inom 6vriga intakter eller évriga kostnader. En
nettoforlust pd 14 miljoner EUR redovisades i finansiella
kostnader jamfort med en nettovinst p& 29 miljoner EUR
forra aret. En sakringsforlust forvantas under de ar da
exportvalutorna starks under aret, och vice versa.

Koncernen &r exponerad for omrakningseffekter fran
enheter som rapporterar i andra valutor &n EUR.
Koncernen ar framst exponerad for omrakning av enheter

som rapporterar i GBP, DKK, SEK, CNY och USD. P& grund
av omrakningseffekter minskade omsattningen med
186 miljoner EUR jamfort med forra dret. P& motsvarande
satt minskade kostnaderna med 180 miljoner EUR jamfort
med forra &rets redovisade kostnader. Koncernens
finansiella stallning &r ocksd utsatt pa samma sétt, vilket
péverkar vérdet av tillgdngar och skulder redovisade i
andra valutor an EUR. Omrakningseffekten pa netto-
tillgdngar redovisas i Gvrigt totalresultat som valutakurs-
justeringar. 2018 redovisades ett nettobelopp om

-13 miljoner EUR i dvrigt totalresultat jamfort med

-73 miljoner EUR forra aret.

Indirekt absorberar a contopriset bade transaktions-
och omrakningseffekter och nettoresultatet har darfor
begransad exponering mot valutarisker. A contopriset
faststélls baserat pa att ett drsresultat p& 2,8-3,2 procent
uppnas. A contopriset varderas inledningsvis och betalas
ut baserat pa en summa i EUR och exponeras foljaktligen
for fluktuationer i EUR mot GBP, SEK och DKK.

Jamfort med forra aret forsvagades SEK, USD och GBP

i genomsnitt med 6 procent, 5 procent respektive
1 procent.

Omséttning, uppdelad efter valuta 2018

Ovriga
> \
6%
usD 2% ELR
~ 9% /
32%
DKK — 12%
MILJONER EUR
13%
-

26%

GBP

Trots att drets genomsnittskurs for USD och SAR ar
svagare jamfort med forra aret starktes USD och SAR
med 4 procent under 2018. Detta var den framsta
orsaken till att sdkringsaktiviteter uppvisade en forlust
pa 14 miljoner EUR.

26 procent av koncernens omsattning ar i GBP. P4 grund
av osakerheten kring brexit har Arla beslutat att sékra en
betydande andel av 2019 &rs export till Storbritannien
genom att kopa optioner. Nedétrisken for GBP ar
foljaktligen begransad for exportflddet under 2019.

Koncernen har fortfarande en hel del verksamhet pa
tillvaxtmarknaderna dér effektiv sakring ofta inte ar
mojlig, antingen pé grund av valutaregleringar, illikvida
finansmarknader eller dyra sakringskostnader. Dessa
marknader ar frdmst Nigeria, Dominikanska Republiken,
Bangladesh, Elfenbenskusten, Senegal och Egypten.

Verksamheten i Saudiarabien star for en stor del av
koncernens export till MENA. SAR har varit knuten till
USD sedan 1986. Men med tanke pa osékerheten kring
den saudiska ekonomin Gvervakar Arla valutasituationen
noga och har sakrat for ldngre tid &n normalt.

Omséttning, uppdelad efter valuta 2017

Ovriga
S \ ¢
6%
Usb ‘ EUR
~ 8% /
~— & 10 538
MILJONER EUR
14%
e
SEK

25%

GBP



Férvaltningsberéttelse Var strategi  Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vart ansvar

Not 4.3 Finansiella risker (fortsdttning)

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

Tabell 4.3.2.a Valutakurser Sténgningskurs Genomsnittskurs
2018 2017 Forandring 2018 2017 Forandring

EUR/GBP 0,901 0,888 -14% 0,885 0876 -09%
EUR/SEK 10,261 9,848 42 % 10,253 9,632 -6,5%
EUR/DKK 7,467 7,445 -0.3% 7,453 7,439 -02%
EUR/USD 1,145 1,194 42 % 1,180 1,128 -4,6 %
EUR/SAR 4,293 4,479 42% 4,426 4,229 -46%
Tabell 4.3.2.b Valutaexponering EUR/DKK USD/DKK*  GBP/DKK  SEK/DKK  SAR/DKK

(miljoner EUR)

2018

Extern nettoexponering:

Finansiella skulder -250 -118 -89 -728 -5
Finansiella tillgadngar 255 181 164 56 91
Derivatinstrument -640 -296 -852 496 -252
Extern nettoexponering -635 -233 -777 -176 -166
Intern nettoexponering:

Finansiella tillgdngar 130 11 342 7 14
Derivatinstrument 47 - 217 202 =
Intern nettoexponering 177 11 559 209 14
Nettoexponering -458 -222 -218 33 -152

Nettoexponering relaterad till:
Sékring av férvéntade kommersiella kassafloéden

som kvalificerar sig for sékringsredovisning - -379 -279 - -
Sékring av férvantade kommersiella transaktioner

dar sékringsredovisning inte tilldmpas -458 - 61 - -152
Ej sdkrad exponering - 157 - 33 -
Tilldmpad kanslighet 1% 5% 5% 5% 5%
Effekt pa resultatet -5 8 3 2 -8
Effekt pa ovrigt totalresultat - -19 -14 - -
* Inkl. AED
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Tabell 4.3.2.b Valutaexponering EUR/DKK USD/DKK*  GBP/DKK  SEK/DKK  SAR/DKK
(miljoner EUR)

2017

Extern nettoexponering:

Finansiella skulder -155 -15 -212 -844 -2
Finansiella tillgdngar 164 218 123 34 76
Derivatinstrument -367 -398 -803 592 -153
Extern nettoexponering -358 -195 -892 -218 -79
Intern nettoexponering:

Finansiella tillgdngar 268 3 522 8 13
Derivatinstrument 47 - 192 210 -
Intern nettoexponering 315 3 714 218 13
Nettoexponering -43 -192 -178 - -66
Nettoexponering relaterad till:

Sakring av férvantade kommersiella kassafloden

som kvalificerar sig for sékringsredovisning - -235 -192 - -58
Sakring av forvéntade kommersiella transaktioner

dar sakringsredovisning inte tilldmpas -43 - - - -8
Ej sékrad exponering - 43 14 - -
Tilldmpad kanslighet 1% 5% 5% 5% 5%
Effekt pa resultatet - 2 1 - -
Effekt pa 6vrigt totalresultat - -12 -10 - -3

*Inkl. AED
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Noter

Q Riskreducering

Koncernens externa nettoexponering berdknas som
externa finansiella tillgangar och skulder, denominerade
i andra valutor an den funktionella valutan i respektive
juridisk enhet, plus eventuella externa derivat omréknade
pé koncernniva till valutarisker gentemot DKK, dv.s.
EUR/DKK, USD/DKK o.sv. Detsamma géller for koncernens
interna nettoexponering. Summan av koncernens
externa och interna valutaexponering representerar
nettoexponeringen, som beskrivs i tabell 4.3.2.

Nettoinvesteringar som &r gjorda i utlandsk valuta
i dotterbolag samt instrument for sékring av dessa
investeringar ingar inte.

Antaganden for kdnslighetsanalysen

Risk

Koncernen ar verksam i manga olika lander och har
betydande investeringar i verksamheter utanfor
Danmark. Av dessa utgdr Storbritannien, Tyskland och
Sverige den storsta delen av dessa verksamheter, matt i
nettoomséattning, resultat och tillgdngar. En stor del av
valutarisken frdn nettoomsattningen i utléndsk valuta
elimineras genom att inkdp sker i samma valuta.

Policy

Enligt finanspolicyn kan treasury-avdelningen sékra:

m Upp till 15 manaders prognostiserade nettofordringar
och skulder.

m Upp till 100 procent av de bokférda nettokund-
fordringarna och nettoleverantdrsskulderna.
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Valutaexponeringen hanteras [6pande av treasury-
avdelningen. De enskilda valutapositionerna kurssakras
i enlighet med finans- och finansieringspolicyn.

De finansiella instrument som anvands for att sékra
valutaexponeringen behoéver inte uppfylla kriterierna
for sakringsredovisning, och négra av de finansiella
instrument som anvands, bland annat vissa options-
strategier, varderas darfor till verkligt varde via
resultatrakningen.

Arla Foods ambas funktionella valuta ar DKK. Dock
bedéms risken i forhallande till EUR pa samma sétt
som for DKK.

Koncernledningen kan valja om en investering i en
utlandsk verksamhet ska sakras (omrakningsrisk) eller
inte och nér det ska ske, och har da skyldighet att
informera styrelsen pé nasta styrelsemote.

Not 4.3.3 Rédnterisk

m Begrinsade sikringsaktiviteter pa grund av ldgre skuldnivaer

Aven om réntorna var l&ga under 2018 var
sékringsaktiviteten begréansad pa grund av den
l4ga rantebérande nettoskulden.

Den genomsnittliga lOptiden for koncernens fasta réantor
pé réntebarande skulder, inklusive derivat men exklusive
pensioner, har 6kat med 0,6 till 3,2. Loptiden forkortas
pé grund av forfallna rantesakringar och kortare tid till
forfall pa &terstdende sakringar.

Tabell 4.3.3 Kinslighet baserat pa en 6kning av rantan med en punkt.
(miljoner EUR)

Potentiell redovisningseffekt

Resultat- Ovrigt
Bokfort varde Kanslighet rékning  totalresultat
2018
Finansiella tillgdngar -594 1% 4 -2
Derivatinstrument - 1% 7 38
Finansiella skulder 2241 1% -18 -
Réntebadrande nettoskuld,
exklusive pensionsforpliktelser 1647 -7 36
2017
Finansiella tillgdngar -610 1% 4 -2
Derivatinstrument - 1% 7 49
Finansiella skulder 2 246 1% -18 -
Rantebarande nettoskuld,
exklusive pensionsforpliktelser 1636 -7 47
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Q Riskreducering

Risk

Koncernen &r exponerad for ranterisker avseende
rantebarande an, pensionsforpliktelser, rantebarande
tillgadngar och vid nedskrivningsprévning av anlaggnings-
tillgdngar. Riskerna fordelas mellan exponering pa
resultatet och exponering pa évrigt totalresultat.
Exponeringen nér det galler resultatrékningen &r relaterad
till betald nettoranta, vardering av séljbara vérdepapper
och potentiell nedskrivning av anlédggningstillgangar.
Riskpaverkan pé 6vrigt totalresultat avser omvérdering av
nettopensionsforpliktelser och réntesakring av framtida
kassafloden.

Verkligt vdrde-kédnslighet

En réntedndring paverkar det verkliga véardet pa
koncernens rantebarande tillgangar, réntederivat-
instrument och skuldpapper vérderade antingen till
verkligt varde dver resultatrdkningen eller mot dvrigt

totalresultat. Tabell 4.3.3 visar kansligheten for verkligt
véarde. Kénsligheten ar baserad pa en rantedkning med
en punkt. En rantesédnkning har motsatt effekt.

Kassaflédeskénslighet

En ranteférandring paverkar réntebetalningarna pa
koncernens osakrade skulder med rorlig ranta. Tabell
4.3.3 visar kassaflodeskansligheten for ett ar med en
réntedkning med 1 procent pé de osékrade instrument
med rorlig rdnta som fanns redovisade den 31 decem-
ber 2018. En réantesankning har motsatt effekt.

Policy

Rénterisk maste hanteras enligt finans- och finansierings-
policyn. Rénterisk varderas som skuldportféljens loptid,
inklusive sékringsinstrument, men exklusive
pensionsforpliktelser.

Not 4.3.4 Ravaruprisrisk

m Svara sakringsvillkor pa en volatil marknad

Leveranskontrakten ar framst kopplade till ett rorligt
officiellt prisindex. Treasury-avdelningen anvéander
derivatinstrument for att sakra ravaruprisrisk. Detta
garanterar full flexibilitet att byta leverantorer utan att
behova ta hansyn till framtida sékring.

Sakringsaktiviteterna koncentreras till de mest
betydande riskerna, daribland el, naturgas och diesel i
Danmark, Tyskland, Sverige och Storbritannien. De
totala kostnaderna for energirdvara, exklusive skatt och
distributionskostnader, uppgar till cirka 100 miljoner
EUR per ar.

Tabell 4.3.4 Sékrade ravaror
(miljoner EUR)

Syftet med sakring ar att minska fluktuationerna i
energikostnader. 2018 resulterade sékringsatgardernai
vinster p& 9 miljoner EUR. Resultatet av sakringsaktiviteter
som Klassificeras som sékringsredovisning redovisas
under dvriga intékter och 6évriga kostnader.

2018 var cirka 41 procent av véra energikostnader
sdkrade. | slutet av 2018 var 42 procent av energi-
kostnaderna for 2019 sakrade. En 6kning av révaru-
priserna med 25 procent skulle f& en negativ resultat-
effekt med cirka 16 miljoner EUR. Ovrigt totalresultat
skulle paverkas positivt med 18 miljon EUR.

Potentiell redovisningseffekt

Resultat- Ovrigt

Policy Kénslighet  Kontraktsvarde rakning  totalresultat
2018 2017 Lagst Hogst 2018

Olja/naturgas 25% -3 -8 12

Loptid 3.2 3,8 1 7 El 25% 4 -8 6
2017

Olja/naturgas 25% 1 -10 5

El 25% - -5 2

Vart sétt att agera och bedriva var verksamhet
Syftet med réntesakring ar att reducera risk och séker-
stélla en relativt stabil och férutsagbar finansierings-
kostnad. Ranterisken fran nettouppléning hanteras genom
en l&mplig férdelning mellan fasta och rorliga rantor.

Koncernen anvander aktivt finansiella derivatinstrument
for att begransa riskerna som forknippas med forandringar
i rdntesatser och for att hantera ranteprofilen fér den
rantebérande skulden. Genom att ha en portfoljstrategi
och anvanda derivat kan koncernen oberoende hantera
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och optimera ranterisk, eftersom rénteprofilen kan
andras utan att sjélva finansieringen behdver andras.
Pa sé satt kan koncernen bedriva sin verksamhet snabbt,
flexibelt och kostnadseffektivt utan att behdva andra
de underliggande l&neavtalen.

Genom mandatet fran styrelsen kan koncernen anvanda
derivat, sdsom ranteswappar och optioner, utéver rante-
villkor som ingér i ldneavtalen. Hittills har koncernen inte
handlat i optionsavtal.




Férvaltningsberattelse Var strategi

Not 4.3 Finansiella risker (fortsdttning)

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning

Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter

Q Riskreducering

Risk

Koncernen ar exponerad for révaruprisrisker med
avseende pé produktion och distribution av mejeri-
produkter. Stigande ravarupriser paverkar produktions-
och distributionskostnader negativt.

Verkligt vdrde-kédnslighet

En &ndring i révarupriser kommer att paverka det verkliga
vardet av koncernens sakrade révaruderivatinstrument
genom Ovrigt totalresultat samt den osdkrade energi-
forbrukningen genom resultatrékningen. Tabellen visar
kansligheten for en kning med 25 procent i ravarupriset
for sékrade och osakrade révarukop baserat pa forvantade
kop. Fallande ravarupriser har motsatt effekt.

Policy

Enligt finanspolicyn kan en begransad andel av

den prognostiserade forbrukningen av elektricitet,
naturgas och diesel sakras i upp till 36 manader, varav
100 procent kan sékras for de forsta 18 ménaderna
och en begrénsad andel dérefter.
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Vart sitt att agera och bedriva var verksamhet
Prisrisker for energirdvaror hanteras av koncernens
treasury-avdelning. Ravaruprisriskerna sakras frémst
genom derivatinstrument, oberoende av det fysiska
leverantorskontraktet. Arla undersdker &ven om andra
ravaror kan vara relevanta for finansiell riskhantering.

Arlas energiexponering och sakring hanteras som en
portfolj dver olika energityper och l&nder. Det ér inte

alla energirdvaror som kan sakras effektivt genom att
matcha de underliggande kostnaderna, men Arla strévar
efter att minimera basrisken.

Mejeriderivatmarknaden i EU och Nya Zeeland ar
fortfarande liten, men utvecklas snabbt och koncernen
har bedrivit en obetydlig sékring av marknadens prisrisk
pa utvalda ravaror. | takt med att mejeriderivatmarknaden
utvecklas forvantar vi oss att spela en rolli hanteringen av
fastpriskontrakt med kunder under de kommande aren.

Not 4.3.5 Kreditrisk

@ Begransade forluster

Under 2018 hade koncernen fortsatt mycket begrénsade
forluster fran nodlidande motparter, daribland kunder,
leverantérer och finansiella motparter.

For finansiella motparter minimerar Arla kreditrisken
genom att endast ingd transaktioner med parter som
har ett kreditbetyg pa minst A-/A-/A3 fran antingen
S&P, Fitch eller Moody'’s. Alla finansiella motparter hade
tillfredsstallande kreditbetyg vid arets slut. | ett litet antal
geografiska omraden dér véara banker som vi vanligtvis
anvander inte ar verksamma och dér finansiella motparter
med tillfredsstallande kreditbetyg inte ar verksamma,
avvek koncernen frén kravet pa kreditvérdighet.

Andra motparter, kunder och leverantérer genomgar
6pande 6versyn av upprétthéllande av kontraktsvillkor
och kreditvardighet. Utanfor koncernens karnmarknader
anvands kreditforsakringar och handelsfinansierings-
instrument for att minska riskerna.

Mer information om kundfordringar finnsinot 2.1 c.

Den maximala exponeringen for kreditrisker motsvarar
i princip det bokfoérda vérdet.

Koncernen har liksom foregdende &r fortsatt att arbeta
med kreditexponeringen och har upplevt en mycket lag
grad av kundforluster.

Nettning av kreditrisk
For att hantera risker hos motparter utger koncernen
ramavtal i ssmband med att derivatkontrakt ingas.

Tabell 4.3.5 visar motpartsexponeringen for avtal som
tacks av ramavtal som kvalificerar sig for nettning vid
fallissemang.

Noter



Férvaltningsberattelse Var strategi

Not 4.3 Finansiella risker (fortsdttning)

Vara varumdrken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

Tabell 4.3.5 Extern virdering av finansiella motparter
(miljoner EUR)

Netto-
Tillgdngar,  Kvalificerar Nettotillgdngs- Skulder,  Kvalificerar skuld-
bokfort varde  for nettning exponering bokfort varde  for nettning  exponering
2018
AA- 8 8 - 41 8 33
A+ 4 4 - 11 4 7
A 20 18 2 27 18 9
A- 5 5 - 6 5 1
Summa 37 35 2 85 35 50
2017
AA- 3 3 - 39 3 36
A+ 4 4 - 11 4 7
A 7 7 - 36 7 29
A- 5 1 4 1 1 -
Summa 19 15 4 87 15 72

Koncernen har &ven ingétt forsaljnings- och aterkdpsavtal for hypoteksobligationer. Se not 4.6 fér mer information.
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0 Riskreducering

Risk

Kreditrisker uppstar i samband med Arlas l6pande
verksamhet och engagemang med finansiella motparter.
Dessutom kan en motparts l&ga kreditvérdighet paverka
koncernens verksamhet framdver och darmed dven
dventyra koncernens mojligheter att uppfylla sin strategi.

Policy

Finansiella motparter maste godkénnas av en koncern-
chef och koncernfinansdirektdren i Arla Foods amba,
samt ha ett kreditbetyg pa lagst A-/A-/A3 fran S&P,
Fitch eller Moody’s for att den finansiella motparten ska
kunna ha en skuld gentemot Arla. En kreditbedémning
gors av alla nya kunder, och befintliga kunders kredit-
vardighet bevakas fortlépande. Samma process tilldmpas
pé viktiga leverantorer, bade for pAgdende leveranser
och investeringar.

Vart sitt att agera och bedriva var verksamhet
Koncernen har en omfattande policy for hantering av
kreditrisker och anvander sig till stor del av kredit-
forsékring och andra handelsfinansieringsprodukter vid
export. P3 vissa tillvaxtmarknader &r det inte alltid mojligt
att erhalla kredittdckning med 6nskad kreditvardighet,
och d& soker koncernen den bésta tadckning som finns att
tillgé. Koncernen har beddmt att detta ar en acceptabel
risk, eftersom koncernen har beslutat att vaxa och
investera pa tillvaxtmarknader.

Om en betalning fran en kund ar sen foljs interna
processer for att begransa forluster. Koncernen anvander
ett begrénsat antal finansiella motparter vars kreditbetyg
Overvakas [6pande.



Not 4.4 Finansiella derivatinstrument

Férvaltningsberattelse Var strategi

Sékring av framtida kassafléden

Koncernen anvander valutaterminer for att técka valuta-
risker i samband med foérvdntade framtida intakter och
utgifter. Ranteswappar anvands for att sakra risker mot
rorelser i forvdntade framtida rantebetalningar och

rdvaruswappar anvands for energisakring.

Sé&kring av nettoinvesteringar
Koncernen kurssakrade en obetydlig del av valuta-

exponeringen relaterad till sina investeringar i
dotterbolag, joint ventures och intresseforetag genom

lan och derivat.

Verkligt vérde fér sékringsinstrument, som inte

uppfyller kriterierna for sékringsredovisning
(finansiell sdkring)

Koncernen anvander valutaoptioner som sakrar
prognostiserade forsaljningar och kop. Vissa av dessa

optioner uppfyller inte kriterierna for att behandlas
som sakringsinstrument och redovisas darfor direkt
i resultatrékningen.

Vara varumaérken och affirssegment  Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Priméra finansiella rapporter Noter
Tabell 4.4.b Vardejustering av sdkringsinstrument 2018 2017
(miljoner EUR)
Uppskjutna vinster/(forluster) pa kassaflodessakring =7 11
Vardejustering av sékringsinstrument omklassificerade till dvriga rérelseintékter och kostnader =5 29
Vardejustering av sakringsinstrument omklassificerade till finansiella poster 15 11
Vérdejustering av sékringsinstrument omklassificerade till produktionskostnader = -3
Totalt vardejustering av sékringsinstrument redovisat i 6vrigt
totalresultat under dret 3 48

Valutaswappar anvands som en del av den dagliga

likviditetsstyrningen. Syftet med valutaswappar &r att

matcha tidpunkterna for in- och utgdende kassafloden

i utldndsk valuta.

Tabell 4.4.a Sékring av framtida kassafléden fran mycket sannolika prognostiserade transaktioner

(miljoner EUR)

Foérvantad redovisning

Verkligt varde
Bokfort  redovisat i Ovrigt Senare
vérde totalresultat 2019 2020 2021 2022 &n2022
2018
Valutakontrakt -3 -3 -3 - - - -
Rantekontrakt -67 -67 -15 -10 -9 -8 -25
Ravarukontrakt 1 1 1 - - - -
Sékring av framtida
kassafléden -69 -69 -17 -10 -9 -8 -25
Forvantad redovisning
Verkligt varde
Redovisat  redovisat i dvrigt Senare
varde totalresultat 2018 2019 2020 2021 &n2021
2017
Valutakontrakt 4 4 4 - - - -
Rantekontrakt -77 -77 -17 -14 -9 -7 -30
Révarukontrakt 1 1 1 - - - -
Sakring av framtida
kassafléden -72 -72 -12 -14 -9 -7 -30
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O Redovisningsprinciper

Finansiella instrument redovisas fran handelsdagen och
varderas i balansrakningen till verkligt véarde. Positiva och
negativa verkliga varden pa derivatinstrument redovisas
som separata poster i balansrakningen.

Sékring av verkligt varde

Férandringar i verkligt varde av finansiella derivat-
instrument, som &r klassificerade som och uppfyller
kriterierna for sékring av verkligt varde pé en redovisad
tillgdng eller skuld, redovisas i resultatrakningen
tillsammans med forandringar i verkligt varde av den
sékrade tillgadngen eller skulden avseende den del
som ar sakrad.

Sékring av kassafléde
Férandringar i verkligt varde av finansiella derivat-
instrument, som &r klassificerade som sakring av

framtida kassafloéden och som effektivt sékrar forandringar
i framtida kassafloden, redovisas under 6vrigt totalresultat
som en sarskild reserv for sékringstransaktioner under
eget kapital, till dess att de sakrade kassaflodena paverkar
resultatrakningen. Reserven for sakringsinstrument under
eget kapital rapporteras netto efter skatt. De ackumulerade
intakterna och kostnaderna avseende sddana sakrings-
transaktioner i eget kapital omklassificeras och redovisas

i samma post som grundjusteringen for den sékrade
posten. Den ackumulerade véardeférandringen som redo-
visas i 6vrigt totalresultat omklassificeras till resultat-
rakningen nar det sékrade kassaflodet paverkar resultat-
rékningen eller inte ldngre &r sannolikt. For finansiella
derivatinstrument, som inte uppfyller kriterierna foér
klassificering som sakringsinstrument, redovisas
férandringar i verkligt vérde l6pande i resultatrakningen
under finansiella intakter och kostnader.



Férvaltningsberéttelse Var strategi  Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter Noter
Not 4.5 Upplysningar om finansiella instrument
Tabell 4.5.a Kategorier av finansiella instrument 2018 2017 Tabell 4.5.b Verkligt varde-hierarki — bokférda vdrden Nivad 1 Nivé 2 Nivé 3 Summa
(miljoner EUR) (miljoner EUR)
2018
Derivatinstrument 28 12 Finansiella tillgdngar:
Aktier 10 12 Obligationer 466 466
Finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatrdkningen 38 24 Aktier 10 10
Derivatinstrument 37 37
Vérdepapper 465 511 Summa finansiella tillgdngar 476 37 - 513
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt védrde via 6vrigt totalresultat 465 511
Finansiella skulder:
Valutainstrument 4 5 Emitterade obligationer 390 390
Ranteinstrument = - Hypoteksinstitut 796 796
Rdvaruinstrument 5 2 Derivatinstrument 85 85
Derivattillgdngar som anvidnds som sikringsinstrument 9 7 Summa finansiella skulder 796 475 - 1271
Kundfordringar 989 942 2017
Ovriga fordringar 254 182 Finansiella tillgangar:
Finansiella tillgangar varderade till upplupet anskaffningsvirde 1243 1124 Obligationer 511 511
Aktier 12 12
Derivatinstrument 7 8 Derivatinstrument 19 19
Finansiella skulder varderade till verkligt vérde via resultatrdkningen 7 8 Summa finansiella tillgdngar 523 19 - 542
Valutainstrument 7 1 Finansiella skulder:
Ranteinstrument 67 77 Emitterade obligationer 406 406
Révaruinstrument 4 1 Hypoteksinstitut 799 799
Derivatskulder som anvdnds som sdkringsinstrument 78 79 Derivatinstrument 87 87
Summa finansiella skulder 799 493 - 1292
Langfristig upplaning 1369 1206
Kortfristig upplaning 872 1040
Leverantdrsskulder och évriga skulder 1169 1098
Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde 3410 3344
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Férvaltningsberéttelse Var strategi  Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vart ansvar

Not 4.5 Upplysningar om finansiella instrument (fortsittning)

Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter Noter

Not 4.6 Sélj- och aterkdpsarrangemang

Q Riskreducering

Metoder och antaganden som tilldmpas vid faststallande
av verkligt véarde for finansiella instrument:

Obligationer och aktier
Det verkliga vérdet faststalls utifran noterade priser pa
en aktiv marknad.

Derivat, exkl. optioner

Det verkliga vardet berdknas genom diskontering
av kassafléde och mot bakgrund av observerbara
marknadsdata. Det verkliga vérdet faststalls som
ett avvecklingspris och vérdet justeras darmed inte
for kreditrisker.
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Optioner

Det verkliga vérdet berdknas med hjélp av modeller
for att faststélla pris pa optioner och mot bakgrund av
observerbara marknadsdata, bl.a. volatiliteter for optioner.
Det verkliga vardet faststélls som ett avvecklingspris och
vérdet justeras dérmed inte for kreditrisker.

Verkligt varde-hierarki

Niva 1 Verkligt vérde faststalls utifran ej justerade
noterade priser pa en aktiv marknad.

Niva 2: Verkligt vérde faststalls med hjalp av vérderings-
tekniker och observerbara marknadsdata.

Niva 3: Verkligt vérde faststalls med hjalp av vérderings-
tekniker och observerbara marknadsdata samt
vasentliga marknadsdata som inte ar observerbara.

@ Attraktiva finansieringsarrangemang

Koncernen har investerat i noterade danska hypoteks-
obligationer som ligger till grund for foretagets

hypotekslan. Bakgrunden till investeringen i hypoteks-
obligationer &r att koncernen kan uppna en lagre rante-
sats an den géllande marknadsrantan pé obligationslan
genom att ingd ett sélj- och aterkdpsavtal for hypoteks-

Tabell 4.6 Overforing av finansiella tillgdngar
(miljoner EUR)

obligationerna. Hypoteksobligationerna har klassificerats
som verkligt varde via 6vrigt totalresultat.

De mottagna intakterna frén obligationerna skapar en
dterkopsforpliktelse som redovisas i kortfristiga Lan.

Redovisat Nominellt Verkligt
vérde belopp vérde
2018
Hypoteksobligationer 461 455 461
Aterképsférpliktelse -461 -454 -461
Nettoposition - 1 -
2017
Hypoteksobligationer 504 499 504
Aterképsférpliktelse -498 -497 -498
Nettoposition 6 2 6




Férvaltningsberéttelse Var strategi  Vara varumarken och affarssegment Var styrning Vartansvar Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter Noter
Not 4.7 Pensionsforpliktelser
@ Minskade pensionsforpliktelser Tabell 4.7.a Nettopensionsférpliktelser redovisade i balansrdkningen

(miljoner EUR)

Pensionsférpliktelserna bestar frémst av férmans- hdgsta domstolen i oktober 2018 om garanterad Sverige Storbritannien Ovriga  Summa
bestdmda pensionsplaner i Storbritannien och Sverige. lagstapension i Storbritannien redovisades 8 miljoner 2018
De férménsbestamda pensionsplanerna ger pensions- EUR som en extra kostnad avseende tjanstgoéring. Nuvarde av fonderade forpliktelser 208 1231 26 1475
utbetalningar till medarbetare som omfattas av planen, Verkligt varde fér planernas tillgéngar 12 21235 18 21265
utifrdn anstéllningstid och slutlon. Pensionsforpliktelserna  De formansbestdmda pensionsplanerna i Storbritannien Underskott i fonderade planer 196 % 18 210
uppgick till 220 miljoner EUR netto, vilket &r en minskning  administreras av en oberoende pensionsstiftelse, som B L
med 57 miljoner EUR jamfort med foregaende &r. Det investerar de inbetalda beloppen for att ticka framtida Nuvarde av ofonderade forpliktelser 3 - U 10
redovisade vardet av formansbestdmda pensionsplaner  pensionsbetalningar. Tillgdngar under férvaltning uppgick Nettopensionsfdrpliktelse redovisad i balansrékningen 199 4 25 220
oOkade, framst i Storbritannien, p& grund av aktuariella till 1 180 miljoner EUR i slutet av 2018 jamfort med
vinster. 1231 miljoﬂer EURi slutetav 2017. Speciﬁkation av totala f('jrp[ikte[ser_'

. . . ) e Nuvarde av fonderade forpliktelser 208 1231 36 1475
Pensionsplaner i Sverige Pensionsplanerna ar fdrmansbaserade och beroende Nuvirde av ofonderade forpliktelser 3 ) 7 10
Férmansbestdmda pensionsplaner i Sverige kraver for av slutlénen. Planerna ar stdngda bade vad avser nya 2
narvarande inte att koncernen gér nagra inbetalningar. deltagare och framtida avsattning. For dvriga medarbeta- Summa skulder 211 1231 43 1485
Nettopensionsforpliktelserna var 199 miljoner EUR, en re finns avgiftsbestdmda pensionsplaner. Arbetsgivarens
minskning med 1 miljoner EUR jamfért med férra aret. bidrag bestdms med stdd frén oberoende kvalificerade Redovisade som:

En aktuariell forlust pa 9 miljoner EUR uppvégdes av aktuarier baserat pa vérderingar vart tredje ar. Planerna Pensionstillgdngar . 4 . -4
valutaomrakning. erbjuder inte n&dgon sjukforséakring. Pensionsforpliktelser 199 . 25 224
Dessa pensionsplaner ar avgiftsbestdmda planer, som Planerna ar legalt strukturerade i flera branschfordelade Nettopensionsforpliktelser 199 -4 25 220
garanterar en formansbaserad pension efter pensionering. oberoende pensionsfonder. Koncernen har begrénsad
Inbetalningarna gors av koncernen. Planerna erbjuder kontroll 6ver fondernas verksamhet och deras 2017
inte ndgon sjukforsakring. Planens tillgdngar ar investeringar. Planens forvaltare (av vilka Arla utser Nuvarde av fonderade forpliktelser 210 1336 38 1584
strukturerade som en fond och koncernen kontrollerar majoriteten) har angett investeringsstrategin och Verkligt varde for planernas tillgdngar 11 -1289 20 41320
fondernas verksamhet och dess investeringar. inrattat en policy om tillgdngsfordelning for att matcha Underskott i fonderade planer 199 47 18 264
tillgdngarna efter planens forpliktelser. Forvaltarna utser . L
Pensionsplanerna innehdller ingen riskdelning mellan en oberoende extern rddgivare for planerna som ar Nuvérde av ofonderade forpliktelser 1 - 12 13
koncernen och dem som omfattas av planen. ansvarig for rddgivning betraffande investeringsstrategi Nettopensionsférpliktelse redovisad i balansrakningen 200 47 30 277
och investering av tillgdngarna. Planen forvaltas enligt
Pensionsplaner i Storbritannien en riskkontrollerad investeringsstrategi, vilket inkluderar Specifikation av totala forpliktelser:
Den redovisade nettopensionstillgdngen i Storbritannien  en skulddriven investeringsstrategi som syftar till att dar Nuvarde av fonderade forpliktelser 210 1336 33 1584
var 4 miljoner EUR, en forbattring med 51 miljoner EUR s& ar lampligt matcha skuldprofilen. Under 2018 har Nuvérde av ofonderade forpliktelser 1 ) 12 13
jamfort med forra &ret. Okningen ar frédmst hanforlig till investeringsportfoljen justerats avsevart for att forbattra
Summa skulder 211 1336 50 1597

aktuariella vinster pa 76 miljoner EUR, p& grund av att en
hogre diskonteringsranta tilldmpades for antagandena
(+0,4%), och betalningar till planerna pa 15 miljoner
EUR, medan negativa rorelser i vardet av tillgdngarna

i planen minskade forbattringen av den dvergripande
positionen med 38 miljoner EUR. Férvaltaren beslutade
att sélja alla investeringar i diversifierade tillvaxtfonder
pa grund av relativt hoga forvaltaravgifter samt det
faktum att diversifiering kan erhallas genom enskilda
investeringar i olika tillgadngsklasser. Efter en dom i
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tillgdngs-/skuldmatchningen, 6ka flexibiliteten och
samtidigt sdnka forvaltningsavgiften utan att dventyra
den férvantade avkastningen. | slutet av 2018 uppgick
rantesékringen av skulderna till 57 procent (33 procent
i slutet av 2017) och sékringen av tillgdngar kopplade
tillinflation uppgick till 61 procent (59 procent i slutet
av 2017), vilket minskade den totala risken.

Pensionsplanerna innehaller ingen riskdelning mellan
koncernen och dem som omfattas av planen.




Forvaltningsberéattelse

Not 4.7 Pensionsférpliktelser (fortsattning)

Var strategi

Vara varumaérken och affirssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter Noter

Tabell 4.7.b Utveckling for pensionsférpliktelser 2018 2017
(miljoner EUR)

Nuvérdet av forpliktelser den 1 januari 1597 1679
Omklassificering -6 -3
Nya pensionsdtaganden fran forvarvade foretag 1 2
Inbetalat frdn medarbetare = 1
Intjdning innevarande period 10 3
Rantekostnader 38 42
Aktuariella vinster/forluster frén férandringar i finansiella antaganden (6vrigt totalresultat) -69 -4
Aktuariella vinster/férluster fran forandringar i demografiska antaganden (6vrigt totalresultat) 4 0
Betalda formaner -65 -60
Valutakursjusteringar -25 -63
Nuviérdet av pensionsforpliktelser den 31 december 1485 1597
Tabell 4.7.c Utveckling av verkligt virde fér planernas tillgangar 2018 2017
(miljoner EUR)

Verkligt varde for planernas tillgdngar den 1 januari 1320 1310
Omklassificering - -2
Berdknad rénta 32 33
Avkastning pa pensionsfond, exklusive belopp som ingér i rantenettot fran -40 54
nettopensionsskulden

Arbetsgivarbidrag 27 30
Betalda formaner -55 -50
Administrationskostnader =1 -1
Valutakursjusteringar -18 -54
Verkligt varde fér planernas tillgangar den 31 december 1265 1320
Koncernen férvantar sig att bidra med 26 miljoner EUR till planens tillgangar 2019

och 96 miljoner EUR 2020-2023.

Faktisk avkastning pa planernas tillgdngar:

Beréknad ranta 32 33
Avkastning exkl. berdknad ranta -40 54
Faktisk avkastning -8 87
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Loptid for pensionsforpliktelse per den
31 december 2018
(miljoner EUR)

Loptid for pensionsforpliktelse per den
31 december 2017
(miljoner EUR)

600 600
500 500
400 400
300 300
200 —m —— — — 200
10 ——— — — — — 100

0 0

0-1A  1-5A 5-10A 10-20A 20-30A 30-40A >40A

Storbritannien Sverige Ovriga

Tabell 4.7.d Pensionsforpliktelsernas kanslighet
for nyckelantaganden (miljoner EUR)

01A  1-5A 5-10A 10-20A 20-30A 30-40A >40A

@ Storbritannien Sverige Ovriga

2018 2018 2017 2017
Effekter pa pensionsforpliktelser per den 31 december i - + -
Diskonteringsranta +/- 10 punkter -14 16 -19 20
Forvéantade l6nedkningar +/- 10 punkter 2 -2 2 -2
Forvéantad livslangd +/- 1 &r 59 -58 64 -64
Inflation +/- 10 punkter 15 -14 17 -17
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Not 4.7 Pensionsférpliktelser (fortsattning)
Tabell 4.7.e Redovisade pensionstillgangar 2018 % 2017 % Tabell 4.7.g Redovisat i vrigt totalresultat
- o 2018 2017
(miljoner EUR) (miljoner EUR)
Skuldsakringsportfolj 364 29% 163 12% Aktuariella vinster/forluster pa forpliktelser fran forandringar i finansiella
Skuldinstrument 274 21% 224 17% antaganden (6vrigt totalresultat) 69 4
Obligationer 200 16 % 154 12% Aktuariella vinster/forluster pa forpliktelser fran forandringar i demogra-
Eget kapitalinstrument 166 13% 165 12% fiska antaganden (6vrigt totalresultat) -4 -
Fastigheter 117 9% 100 8% Avkastning pé plantillgdngar, exklusive belopp som ingér i nettoranta pa
Infrastruktur 59 59 70 59 doen f(irrganﬁsbestamdfzi netfofotr,phktt.(.elszn i l ;g :g
Diversifierade tillvaxtfonder - 0% 355 27% mvdrceringar av formansbestamda pensionspaner
Ovriga tillgéngar 85 7% 89 7%
Summa tillgéngar 1265 100% 1320 1002%
Tabell 4.7.f Redovisat i drets resultatrikning 2018 2017 Tabell 4.7.h Antaganden for de aktuariella berdkningarna 2018 2017
(miljoner EUR) (miljoner EUR)
Intjaning innevarande period 10 3z Diskonteringsranta, Sverige 2.4% 25%
Administrationskostnader 1 1 Diskonteringsrénta, Storbritannien 29% 25%
Nedskarningar och avrakningar ; ; Forvantade lonedkningar, Sverige 2,3% 2,3%
Redovisat som personalkostnader 11 4 Forvantade lonedkningar, Storbritannien 25% 25%
Inflation (KP), Sverige 19% 19%
Ranta pé pensionsff)rpliktelser 38 42 Inflation (KPD, Storbritannien 31% 31%
Forvantad avkastning pa planens tillgangar -32 -33
Redovisat som finansiell kostnad 6 9
Summa redovisat i resultatrdkningen 17 13

111 ARLAFOODS ARSREDOVISNING 2018



Férvaltningsberattelse Var strategi

Not 4.7 Pensionsférpliktelser (fortsattning)

Vara varumdrken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer Primara finansiella rapporter

Noter

O Redovisningsprinciper

Pensionsforpliktelser och liknande ldngfristiga
férpliktelser

Koncernen har pensionsavtal med ett stort antal av sina
nuvarande och tidigare medarbetare. Pensionsavtalen
omfattar dels formansbestdmda planer, dels avgifts-
bestémda planer.

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

| de avgiftsbestdmda pensionsplanerna betalar
koncernen regelbundet in avgifter till oberoende
pensionsforetag. Koncernen &r inte skyldig att betala
nagot ytterligare och risken och férdelarna med
pensionsplanens varde finns darfér hos planens
medlemmar och inte hos koncernen. Belopp som
betalas till avgiftsbestdémda pensionsplaner kostnads-
fors i resultatrakningen nér de uppkommer.

Férmansbestdmda pensionsplaner
Formansbestamda pensionsplaner kdnnetecknas

av att koncernen har en pensionsforpliktelse att
betala en bestdmd ersattning fran tidpunkten for
pensioneringen. Ersattningen beror bland annat pa
medarbetarens anstallningstid och slutlén. Koncernen
ar exponerad for de risker och fordelar som férknippas
med osdkerheten ndr det géller om avkastningen som
genereras av tillgdngarna ska racka for att uppfylla
pensionsforpliktelserna, som paverkas om antaganden
om livslangd och inflation.

Koncernens nettoforpliktelse ar det belopp som
presenteras i balansrakningen som pensionsforpliktelse.

Nettoforpliktelsen berdknas separat for respektive
formansbestamd pensionsplan. Nettoforpliktelsen ar
summan av framtida pensionsférmaner som anstallda
tjdnat in under innevarande och tidigare perioder
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(dv.s. pensionsbetalningsforpliktelsen for den andel
av den anstélldas berdknade slutlén som tjdnats in per
balansdagen) diskonterat till nuvarde (formansbestdmd
forpliktelse), med avdrag for verkligt varde pé tillgadngar
som halls separerade frén koncernen i en sérskild fond.

Koncernen anvander kvalificerade aktuarier for att varje
&r berdkna den férmansbestamda forpliktelsen med
hjélp av PUC-metoden (Projected Unit Credit).

Balansrékningsbeloppet av nettoforpliktelsen paverkas
av omvarderingar, som utgor effekten av forandringar i
antaganden som anvants for att berdkna den framtida
forpliktelsen (aktuariella vinster och forluster) och den
avkastning som genereras via planens tillgangar
(exklusive rénta). Omvarderingar redovisas i dvrigt
totalresultat.

Rantekostnader for perioden berdknas med hjalp av
den diskonteringsrédnta som anvands for att vardera
den férmansbestamda forpliktelsen i borjan av
rapporteringsperioden till det ddvarande bokforda vardet
av nettoforpliktelsen, med hansyn till féréndringar som
uppkommer till f6ljd av in- och utbetalningar.
Nettordntekostnaden och andra kostnader i samband
med formansbestamda pensionsplaner redovisas

i resultatrakningen.

Avsattningen tacker frémst forméansbestamda
pensionsplaner i Storbritannien och Sverige.

@ Osédkerheter och bedémningar

Det bokforda vérdet i samband med férmansbestamda
pensionsplaner bedéms utifran ett antal antaganden,
daribland diskonteringsrénta, inflationstakt, lonetillvaxt
och livslangd. En liten skillnad i verkligt utfall jamfort
med antaganden och &ndringar i antaganden kan f& en
vasentlig effekt p& nettoforpliktelsens bokforda varde.
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Not 5.1 Skatt
@ Aktuell och uppskjuten skatt Tabell 5.1.a Skatt redovisad i resultatrakningen 2018 2017
(miljoner EUR)
Skatt i resultatrédkningen Uppskjutna nettoskatteskulder for 2018 bestar av
Skattekostnaden dkade till 41 miljoner EUR jamfort med uppskjutna bruttoskatteskulder p& 84 miljoner EUR, Aktuell skatt
22 miljoner EUR forra aret. Den underliggande orsaken framst hanforliga till temporéra skatteskillnader i Aktuell skatt p& &rets resultat avser:
till 6k|jingen av skgtEeko;tnadep varAféréndrirjgar i mgteriella anléggning§tillgéngar, sqmt Ovriga tempgréra Kooperationsskatt 7 7
uppskjuten skatt for dret i Storbritannien och Finland. sklllnadqri Dessa uppvags av up‘pskjut.na skattgfordnrjgar Boladsskatt 17 19
pé 30 miljoner EUR pé temporara skillnader i materiella g. o .
Aktuell skatt anlaggningstillgdngar, uppskjutna underskottsavdrag Justering avseende tidigare ar, aktuell skatt 2 -3
Aktuell skatt under 2018 uppagick till 29 miljoner EUR, och pensionsforpliktelser. Summa aktuell skatt 22 23
vilket i princip motsvarar den aktuella skatten for
féregdende dr. Uppskjuten skatt
. Férandring i uppskjutna skatter for dret 20 2
Uppskjuten skatt . e o .
Uppskjuten nettoskatteskuld uppgick till 54 miljoner Justering ea.yé.een.de t|d!gare ar, uppskjuten skatt 1 -3
EUR, vilket motsvarar en dkning pa 38 miljoner EUR Effekt av férandringar i skattesatser och lagar -2 -
jamfort med forra ret. Forandringarna under &ret beror Summa uppskjuten skattefordran 19 -1
pa de skattekostnader som redovisas i resultatrakningen
pa 20 miljoner EUR, en 6kning av uppskjutna skatte- Summa skatt i resultatrikningen 41 22
skulder pa sammanlagt 12 miljoner EUR till foljd av den
fullstandiga konsolideringen av Svensk Mjolk Ekonomisk
férening och Arla Foods Ingredients S.A. samt en 6kning
med 7 miljoner EUR av den skatt som redovisades i
ovrigt totalresultat p& grund av en minskning av Tabell 5.1.b Berdkning av effektiv skattesats 2018 2017
pensionsforpliktelser. (miljoner EUR)
Resultat fore skatt 348 321
Lagstadgad bolagsskattesats i Danmark 22,0% 76 220% 71
Effekt av skattesatser i andra jurisdiktioner -2.7% -9 -4,7% -15
Effekt av foretag som omfattas av kooperationsskatt -155% -54 -188% -61
Icke skattepliktiga intékter med avdrag for ej avdragsgilla kostnader 24 % -8 -2,6% -8
Effekt av férandringar i skattesatser och lagar -0,6 % 2 = -
Justering avseende skattekostnader tidigare ar -0,3% -1 -1,9% -6
Ovriga justeringar 11,3% 39 129% 41
Summa 11,8% 41 6,9 % 22
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Not 5.1 Skatt (fortsittning)

Férvaltningsberattelse Var strategi

Vara varumaérken och affirssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

Tabell 5.1.c. Uppskjuten skatt 2018 2017
(miljoner EUR)

Uppskjutna skatteskulder den 1 januari -16 -6
Uppskjuten skatt redovisad i resultatrékningen 21 1
Uppskjuten skatt redovisad i vrigt totalresultat =7 -11
Forvarv i samband med foretagsforvarv -12 0
Effekt av fordndring i skattesats 2 -1
Valutakursjusteringar 0 1
Uppskjutna skatteskulder den 31 december -54 -16
Uppskjuten skatt, efter temporara skillnader, brutto

Immateriella tillgadngar -10 -3
Materiella anldggningstillgangar 3 9
Avséttningar, pensionsforpliktelser och andra tillgdngar =7 15
Uppskjutna underskottsavdrag 8 8
Ovriga -48 -45
Summa uppskjuten skatt, efter temporara skillnader, brutto -54 -16
Redovisade i balansrékningen som:

Uppskjutna skattefordringar 30 43
Uppskjutna skatteskulder -84 -59
Summa -54 -16

Koncernen redovisar uppskjutna skattefordringar,
inklusive vardet av uppskjutna underskottsavdrag, om
ledningen beddmer att skattefordringarna kan utnyttjas
inom en 6verskadlig framtid genom kvittning mot
skattepliktig inkomst. Bedémningen utfors pa arsbasis
och &r baserad pa budgetar och affarsplaner for
kommande &r.
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Koncernen har redovisat uppskjutna skattefordringar
avseende underskottsavdrag pa sammanlagt 8 miljoner
EUR. Temporéra skillnader for vilka uppskjutna
skattefordringar inte redovisats uppgick till 51 miljoner
EUR, varav 38 miljoner EUR avsag uppskjutna
underskottsavdrag.

O Redovisningsprinciper

Skatt i resultatrdkningen

Arets skatt bestar av arets aktuella skatt samt forandringar
av uppskjuten skatt. Skatt redovisas i resultatrékningen,
forutom nér det galler forvarv eller poster (intdkter och
kostnader) som redovisas direkt i évrigt totalresultat.

Aktuell skatt

Aktuell skatt bedoms utifrén skattelagstiftningen for
enheterna i koncernen, som omfattas av kooperations-
skatt eller bolagsskatt. Kooperationsskatt baseras pa
kooperativets kapital, medan bolagsskatt bedoms
utifran foretagets beskattningsbara inkomst for ret.
Aktuell skatt utgdrs av den forvantade skatten som
ska betalas/erhdllas pa det skattepliktiga resultatet for
aret, med eventuell justering av den skatt som ska
betalas eller erhallas avseende féregdende ar, samt
forskottsbetald skatt.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden
pé alla temporéra skillnader mellan det skattemassiga
vardet av tillgdngar och skulder och deras redovisade
varden i koncernredovisningen. Uppskjuten skatt
redovisas dock inte pa temporéra skillnader vid inledande
redovisning av goodwill eller som uppkommer pa
forvarvsdatum pé en tillgdng eller skuld som inte paverkar
arets resultat eller den beskattningsbara inkomsten, med
undantag fran sddana som uppkommer frén forvarv.

Uppskjuten skatt faststalls med hjélp av skattesatser
(och lagan som har antagits eller vasentligen antagits

i slutet av rapporteringsperioden och férvantas galla
nar den tillhérande uppskjutna skattefordran realiseras
eller uppskjutna skatteskulden regleras. Féréndring av
uppskjutna skattefordringar och skatteskulder till foljd
av dndringar i skattesatser redovisas i resultatrakningen,
férutom poster som redovisas i dvrigt totalresultat.

Uppskjutna skattefordringar, inklusive skatt pa skatte-
maéssiga underskott som far utnyttjas vid ett senare
tillfalle, redovisas under 6vriga langfristiga fordringar med
det vérde som de forvantas bli utnyttjade, antingen vid
kvittning mot skatt pa framtida vinster eller vid kvittning
mot uppskjutna skatteskulder i féretag inom samma
juridiska skatteenhet och jurisdiktion.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas nér
det finns en laglig ratt att kvitta aktuella skattefordringar
och skulder och nar uppskjutna skattesaldon avser
samma skattemyndighet. Aktuella skattefordringar och
skatteskulder kvittas om foretaget har en laglig rétt att
kvitta och avser att antingen reglera pa nettobasis, eller
realisera tillgdngen och reglera skulden samtidigt.

@ Osédkerheter och bedémningar

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt avspeglar bedémningar av den
faktiska framtida skatt som ska betalas avseende poster
i redovisningen, med hansyn tagen till tidpunkt och
sannolikhet. Dessutom avspeglar dessa beddmningar
forvantningar pa framtida skattepliktiga inkomster och
koncernens skattehantering. Faktisk framtida skatt
kan avvika frdn dessa bedémningar som en foljd av
forandrade forvantningar pa de framtida skattepliktiga
inkomsterna, framtida lagéndringar for inkomstskatt eller
utfallet av skattemyndigheternas slutliga genomgang
av koncernens skattedeklarationer. Redovisningen av
en uppskjuten skattefordran ar ocksd beroende av en
uppskattning av det framtida nyttjandet av tillgangen.
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m Arvode till EY

Arvoden till revisorer ar hanforliga till EY.

Tabell 5.2 Arvode till revisorer som valts av representantskapet 2018 2017
(miljoner EUR)

Lagstadgad revision 1.4 1,4
Andra intyg 0.1 -
Skattekonsultationer 0.8 13
Ovriga tjdnster 05 07
Summa arvode till revisorer 2,8 3.4
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@ Erséattning till ledningen

Styrelsens ersattning bedéms och justeras vartannat
ar och godkénns av representantskapet. Den senaste
justeringen var 2017 och déarfor var styrelsens ersattning
oférdndrad under 2018. De principer som tilldmpas for
berdkning och faststéllande av erséttningen till styrelsen
beskrivs pa sidan 43. Styrelseledamoter far betalt for
mjolkleveranser till Arla Foods amba pa samma villkor
som andra &gare i foretaget. Detsamma galler for
instrument géllande individuellt kapital.

Efter det att EVP tillika vice koncernchefen Povl
Krogsgaard gatt i pension i januari 2018 bestod
direktionen 2018 enbart av koncernchefen .Direktinen
ansvarar for planering och styrning av koncernens
aktiviteter. Principerna for ersattning till diektionen,
koncernledningen och andra évriga ledande
befattningshavare beskrivs pa sidan 43.

Tabell 5.3.a Arvoden till ledningen 2018 2017
(miljoner EUR)

Styrelse

Léner och arvoden m.m. 1.3 1.3
Summa 1.3 1.3
Direktion/Koncernchef

Fast ersattning 15 2.2
Pension 0.2 0.2
Ovriga férmaner - 01
Kortfristiga rorliga incitament 01 0.6
Langfristiga rorliga incitament 03 0,2
Summa 2.1 3,3




Not 5.3 Ledningens arvoden och
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Tabell 5.3.b Transaktioner med styrelsen 2018 2017 Tabell 5.4 Kontraktuella skyldigheter och ansvarsférbindelser 2018 2017

(miljoner EUR) (miljoner EUR)

Kop av mjolkravara 149 14,0 Sékerheter och garantidtaganden 2 2

Efterlikvid for foregadende ar 0.5 0.4

Summa 15,4 14,4 O-1ar 61 53
1-5ar 113 108

Oreglerade mjolkleveranser i leverantdrsskulder och évriga skulder 0,7 1.2 Over 5 &r 23 43

Instrumenten avseende individuellt kapital 1.8 1.4 Operationella hyresforpliktelser och leasingavtal 197 204

Summa 2,5 2,6

Not 5.4 Kontraktuella skyldigheter

och ansvarsforbindelser

w Finansiell kommentar

Koncernen &r part i ett fatal rattsprocesser, tvister
och andra krav. Ledningen tror att utfallet av dessa
rattsprocesser inte kommer att fa ndgon vésentlig
inverkan pa koncernens finansiella stallning utdver det
som redovisas i de finansiella rapporterna.
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Som sakerhet fér en hypoteksskuld, i enlighet med den
danska lagen om hypotekslan, med ett nominellt vérde
av 815 miljoner EUR, jamfort med 817 miljoner EUR
forra aret, har koncernen ldmnat pant i fastigheter.

Ataganden avseende IT-licenser och avtal om kdp av materiella anldggningstillgangar uppgick till 148 miljoner EUR
den 31 december jamfort 132 miljoner EUR den 31 december forra aret.

@ Osédkerheter och bedémningar

Koncernen har ingétt ett antal leasingavtal. Ledningen
bedémer regelbundet innehallet i avtalen i syfte att
klassificera leasingavtalen som antingen finansiell eller
operationell leasing. Koncernen har huvudsakligen
ingétt leasingavtal for standardiserade tillgdngar med
kort 6ptid i forhallande till tillgdngarnas nyttjandetid.

Not 5.5 Handelser
efter balansdagen

Darfor har leasingavtalen klassificerats som opera-
tionella leasingavtal. Frdn och med den 1 januari 2019
trader IFRS 16 Leasing i kraft. Arla haller pa att forbereda
implementeringen av denna standard. Se not 5.6 for
mer information.

| december 2018 undertecknade Arla ett avtal med
Mondeléz International om att férvérva deras Bahrain-
baserade ostverksamhet. Det planerade forvérvet
kommer att avsevart starka Arlas narvaro i Mellandstern
och komplettera befintliga verksamheter med en
lokal toppmodern produktionsanldggning och ett

varumarkesféretag inom kategorin ost. Genomférandet
av affaren ar beroende av att vissa villkor uppfylls, men
det forvantas ske under forsta halvaret 2019.

Inga handelser med en vasentlig paverkan pa de
finansiella rapporterna har intraffat efter balansdagen.
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Koncernredovisning

Arlas koncernredovisning i denna arsredovisning har
upprattats i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS), som godkants av EU, samt de ytterligare
upplysningskraven i den danska arsredovisningslagen
(Arsregnskabsloven) fér stora féretag i klass C. Arla &r inte
ett foretag av allmant intresse enligt EU, eftersom
koncernen inte har nagra skuldinstrument som handlas pa
nagon reglerad marknadsplats i EU. Koncernredovisningen
godkéndes for publicering av styrelsen den 19 februari
2019 och presenterades for representantskapet for
godkénnande den 27 februari 2019.

Koncernredovisningen uppréttas genom en
sammanslagning av moderbolagets och de enskilda
dotterbolagens finansiella rapporter, som ar uppréttade
enligt koncernens redovisningsprinciper. Omséattning,
kostnader, tillgangar, skulder och poster som ingér i eget
kapital i dotterbolagen sammanréaknas och presenteras
rad for rad. Koncerninterna innehay, saldon och
transaktioner samt orealiserade intakter och kostnader

i samband med dessa elimineras.

Koncernredovisningen omfattar Arla Foods amba
(moderbolaget) och de dotterbolag i vilka moder-
bolaget direkt eller indirekt ager mer &n 50 procent
av rostratten eller pa annat satt har ett bestdmmande
inflytande. Féretag som styrs gemensamt via ett
kontraktsarrangemang réknas som joint ventures.
Foretag, i vilka koncernen har ett betydande, men inte
bestémmande inflytande, betraktas som intresseféretag.
Ett betydande inflytande innebar i allmanhet att man
direkt eller indirekt ager eller kontrollerar mer an

20 procent, men hogst 50 procent, av rosterna.

Orealiserade vinster frén transaktioner med joint
ventures och intresseforetag, t.ex. vinster som uppstar
vid forséljning till joint ventures eller intresseforetag,
dé kunden betalar med medel som delvis 4gs av
koncernen, elimineras mot investeringens bokférda
varde i forhallande till koncernens intresse i foretaget.
Orealiserade forluster elimineras pa samma satt, dock
endast om ingen vardenedgang &gt rum.
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Koncernredovisningen upprattas pa basis av
anskaffningskostnad, forutom vissa poster med en
alternativ berakningsgrund, vilka beskrivs i dessa
redovisningsprinciper.

Omrékning av transaktioner

och monetara poster i utlandsk valuta

For varje rapporterande foretag i koncernen faststalls
en funktionell valuta, som anvands i den priméra
ekonomiska miljon dér det enskilda féretaget ar
verksamt. Transaktioner i utldndsk valuta omraknas
vid forsta redovisning till transaktionsdagens kurs for
den funktionella valutan. Monetdra tillgdngar och
skulder i utléndsk valuta omraknas till den funktionella
valutan med hjélp av balansdagens valutakurs. Valuta-
kursdifferenser redovisas i resultatrékningen under
finansiella poster. Icke-monetéra poster, t.ex. materiella
tillgdngar, som vérderas baserat pa anskaffningskostnad
i utldndsk valuta, omraknas till den funktionella valutan
nér de redovisas for forsta gangen.

Omréakning av utldndsk verksamhet

Tillgdngar och skulder i koncernforetag, daribland
andelen av nettotillgdngarna och goodwill i joint
ventures och intresseféretag med annan funktionell
valuta &n EUR, omraknas till EUR med vaxelkursen vid
arets slut. Omséttningen, kostnaderna och andelen av
arets resultat omréaknas till EUR med den manatliga
genomsnittskursen om den inte skiljer sig vdsentligt
fran kursen pa transaktionsdagen. Valutakursdifferenser
redovisas i vrigt totalresultat och ackumuleras i reserv
for valutakursjusteringar.

Vid en delavyttring av intresseféretag och joint ventures
Overfors den relevanta proportionella andelen av den
ackumulerade valutakursomrakningsreseven till &rets
resultat tillsammans med eventuella vinster eller forluster
i samband med avyttringen. Aterbetalning av utestdende
mellanhavanden som &ar en del av nettoinvesteringen
betraktas inte som en delavyttring av dotterbolaget.

Antagande av nya eller &ndrade IFRS

Arla har implementerat alla nya standarder och tolk-
ningar som antagits av EU frdn och med 2018. Ingen
av dessa nyantagna standarder och tolkningar har
haft en paverkan pé Arlas koncernredovisning. IASB
har utfardat ett antal nya eller &ndrade och reviderade
redovisningsstandarder och tolkningar som annu inte
tratt ikraft. Arla kommer att inforliva de nya standarderna
nar de blir obligatoriska.

IFRS 9 — Finansiella instrument

| november 2016 antog EU IFRS 9 Finansiella instrument,
som trddde i kraft den 1 januari 2018. IFRS 9 ersétter
IAS 39 och &ndrar Kklassificeringen och vérderingen av
finansiella tillgdngar och skulder.

IFRS 9 introducerar en logisk Kklassificering av finansiella
tillgangar, baserat pa koncernens affarsmodell och dess
underliggande kassafldde. Dessutom inférs en ny modell
med “férvantade forluster”, i motsats till modellen med
uppkomna kreditfrluster i IAS 39. Den nya modellen
kraver att ett foretag redovisar forvantade kreditforluster
och férandringar i de forvantade kreditforlusterna varje
rapporteringsdag for att spegla forandringar i kreditrisk.

De nya kraven pé sakringsredovisning kommer att vara
mer anpassade efter koncernens riskhanteringspolicyer.
En beddmning av koncernens lépande sakringsrelationer
bekraftar att de kommer att uppfylla kraven for [6pande
sakringsrelationer vid tilldmpningen av IFRS 9.

Koncernen har tillampat IFRS 9 i fortid fran den 1 januari
2018. Det innebér att 2018 ars siffror rapporteras med
hjalp av principerna i IFRS 9, medan jamférelsesiffrorna
for 2017 redovisas enligt IAS 39. Var analys bekraftar att
tilldmpningen av den nya standarden inte hade ndgon
vasentlig inverkan pé redovisningen, varderingen och
klassificeringen av finansiella tillgdngar och skulder. P&
grund av ovasentlighet redovisas ingen péverkan pa
ingdende balans och det ldmnas inga upplysningar om
de tidigare redovisningsprinciperna.

IFRS 15 — Intékter fran avtal med kunder

IFRS 15 publicerades i maj 2014 och &ndrades i april
2016, och innehéller en femstegsmodell for att redo-
visa intakter frén kundavtal. Enligt IFRS 15 ska intékter
redovisas med ett belopp som speglar den mot-
prestation som en enhet forvéntas ha ratt till i utbyte
mot éverféringen av varor eller tjanster till en kund.

Arla tilldmpar IFRS 15 Intékter frdn avtal med kunder
med borjan fran rékenskapsaret 2018. Implementeringen
av standarden har slutforts. Arla har valt metoden med
modifierad retroaktiv tilldmpning.

Arla séljer mejeriprodukter, ingredienser och mjolkravara
till kunder. Varorna séljs baserat pa respektive kundavtal.

Arla Foods har genomfort en detaljerad analys av IFRS 15
och nuvarande redovisningsprinciper. Analysen visar att
redovisningsprinciperna som tilldmpas inom Arla Foods
&r kompatibla med den nya standarden Intakter fran avtal
med kunder.

Som en férberedelse infér antagandet av IFRS 15 tog
Arla hénsyn till olika faktorer. Vissa avtal med kunder
innefattar handelsrabatter, listningsavgifter eller
mangdrabatter. Arla redovisat intakter fran forsaljning av
varor varderade till det verkliga vardet av den erséttning
som erhallits eller kommer att erhdllas, netto efter returer
och erséttningar, handelsrabatter och méngdrabatter.
Detta ger upphov till rérlig ersattning enligt IFRS 15, och
kommer att behdva beraknas vid avtalsperiodens borjan
och uppdateras dérefter.

IFRS 15 kraver att den uppskattade rorliga ersattningen
ska begransas for att undvika redovisning av for hoga
intakter. Arla drog slutsatsen att tilldmpning av
begransningen inte har ndgon vésentlig effekt pa de
uppskjutna intdkterna jamfort med den tidigare
standarden.

Presentations- och upplysningskraven i IFRS 15 &r mer
detaljerade jamfoért med den tidigare standarden, och
flera av upplysningskraven i IFRS 15 &r nya. Arla imple-
menterade de upplysningar som krévs enligt IFRS 15.
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Pa grund av ovésentlighet redovisas ingen paverkan pa
ingdende balans och det lamnades inga upplysningar om
de tidigare redovisningsprinciperna.

IFRS 16 Leasing

IFRS 16 Leasing publicerades i januari 2016 och ersétter
IAS 17 Leasingavtal, IFRIC 4, Faststéllande av huruvida
ett avtalinnehaller ett leasingavtal, SIC-15 Férméner i
samband med teckning av operationella leasingavtal
och SIC-27 Beddmning av den ekonomiska innebdrden
av transaktioner som innefattar ett leasingavtal. IFRS
16 faststéller principerna for redovisning, vardering,
presentation och upplysningar om leasing och kraver att
leasetagarna redovisar samtliga utestdende leasingavgifter,
s& som vid redovisning av finansiella leasingavtal enligt
IAS 17. Standarden, som trader i kraft den 1 januari 2019
for Arla, kommer att avsevart férandra redovisningen av
leasingavtal som for nérvarande behandlas som
operationell leasing.

Standarden kraver att alla leasingavtal oavsett typ,
med vissa undantag, ska aktiveras som en tillgadng, som
representerar ratten att anvanda den underliggande
tillgdngen, med en matchande leasingskuld, vilken
motsvarar leasingavgifterna. | standarden finns tva
redovisningsundantag for leasetagare — leasing av
tillgdngar med l&gt varde, t.ex. persondatorer, och
korttidsleasing, d.v.s. leasingavtal med en leasingperiod
som ar tolv manader eller kortare.

De érliga leasingkostnaderna kommer att delas upp i tva
delar, avskrivningar och rantekostnader, i motsats till den
aktuella behandlingen som innebér att &rskostnaderna
avseende operationella leasingavtal kostnadsfors
endast som rorelsekostnader. Detta kommer att ha en
positiv inverkan pa koncernens EBITDA och i mindre
utstrackning pé EBIT.
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Dessutom forvantas det att kassaflodesanalysen kommer
att paverkas pa grund av de aktuella betalningarna

for operationell leasing. Betalningar for operationell
leasing redovisas nu som kassaflode frén den lopande
verksamheten, men kommer sedan att redovisas som
kassaflode frén finansieringsverksamheten.

Arla kommer att behéva omvardera leasingforpliktelsen
om vissa handelser, t.ex. en férdndring av leasing-
perioden eller en férandring i framtida leasingavgifter till
foljd av byte av index eller kurs som anvands for att
bestdmma dessa betalningar, intréffar. Arla kommeri
allménhet att redovisa det belopp som avser omvardering
av leasingforpliktelsen som en justering av ratten att
anvéanda tillgdngen. Dessutom kraver IFRS 16 mer
omfattande upplysningar an féregdngaren IAS 17.

2018 slutforde Arla genomférandet av ett nytt verktyg
som ett stod for Arlas redovisning av leasing fran
2019. Dessutom infors forfaranden for att sakerstalla
leasingforpliktelsernas fullstandighet. Arla har gjort en
grundlig utredning av dess befintliga leasingavtal for att
uppskatta de forvantade effekterna av IFRS 16, och kan
darfor gora en uppskattning av effekterna pa de finansiella
rapporterna for 2019. Enligt férvantningarna avser storre
delen av leasingportfoljen, nar det géller antal kontrakt,
fordon. De flesta leasingavtal inom Arla finns i Danmark,
Storbritannien, Tyskland och Sverige.

Arla bedémde effekterna pé de finansiella rapporterna

for 2019 av antagandet av den nya standarden baserat
pa en detaljerad analys. Analysen visar en kning av de
totala tillgdngarna med cirka 200 miljoner EUR.

| Arla resultatrakning for 2019 kommer en 6vergang

frén rorelsekostnader till avskrivning och rénta redovisas
med ca 60 miljoner EUR. Detta kommer att leda till en
forvantad 6kning pa ca 8 procent av EBITDA och 1 procent
av EBIT. Nettoresultatet forvéntas inte paverkas vasentligt.

I enlighet med IFRS 16 maste &rsbetalningen av
operationell leasing om ca 60 miljoner EUR under
2018 presenteras som kassafléde fran finansierings-
verksamheten, i motsats till den aktuella behandlingen
som kassaflode fran den l6pande verksamheten.
Upplysningséndringen kommer att forbattra kassaflodet
fran den lGpande verksamheten med cirka 9 procent.

Inom de uppskattade effekterna pa de finansiella
rapporterna for 2019 gor Arla flera antaganden och
beddémningar. Den diskonteringsrénta som anvénds fér
att berdkna nuvérdet av leasingtillgdngarna baseras pé
leasingavtalens valutor och deras langd. Arla anvander
dessutom sitt interna palagg pa diskonteringsrantan.
Forlangningsmaojligheter for avtalet kommer att bedémas
avtal for avtal och kommer endast att beaktas nér det &r
rimligt att de kommer att utnyttjas.

Arla anvander den férenklade metoden i enlighet med
IFRS 16, som anger att leasingavtal med l&gt vérde kan
undantas. Exempel pa sddana leasingavtal galler skrivare,
bérbara datorer o.sv. Kortfristiga leasingavtal & de som
identifierats som avtal med en inledande period pa mindre
&n tolv manader. Arla anvander ocksa den forenklade
metoden, i enlighet med IFRS 16:15, for fordon, sa att de
fasta avgifterna av leasingbeloppet inte redovisas separat.
Arla anvander ocksa den forenklade 6vergdngsmetoden
enligt punkt C3i1FRS 16, vilket innebar att Arla inte gjort
en ny beddmning av avtal som tradde i kraft fore den

31 december 2018, for att faststélla om ett avtal &r, eller
innehdller, ett leasingavtal vid den inledande tilldmpningen.

Skillnaden mellan de minimileaseavgifter som redovisas, i
enlighet med IAS 17 respektive IFRS, avser framst
leasingavtal med &gt varde och kort varaktighet.
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Not 5.7 Koncernoversikt

Koncernandel Koncernandel

Land Valuta (%) Land Valuta (%)

Arla Foods amba Danmark DKK Arla Foods (Westbury) Ltd. Storbritannien GBP 100

Arla Foods Ingredients Group P/S Danmark DKK 100 Arla Foods Cheese Company Ltd. Storbritannien GBP 100

Arla Foods Ingredients Energy A/S Danmark DKK 100 Arla Foods Ingredients UK Ltd. Storbritannien GBP 100

Arla Foods Ingredients KK Japan JPY 100 MV Ingredients Ltd. * Storbritannien GBP 50

Arla Foods Ingredients Inc. USA usb 100 Arla Foods UK Property Co. Ltd. Storbritannien GBP 100

Arla Foods Ingredients Korea, Co. Ltd. Sydkorea KRW 100 Arla Foods BV. Nederlédnderna EUR 100
Arla Foods Ingredients Trading (Beijing) Co. Ltd. Kina CNY 100 Arla Foods Comércio, Importacéo e Exportacdo de

Arla Foods Ingredients S.A. Argentina usbD 100 Productos Alimenticios Ltda. Brasilien BRL 100

Arla Foods Ingredients Comércio de Produtos Alimenticios Ltda. Brasilien BRL 100 Danya Foods Ltd. Saudiarabien SAR 75

Arla Foods Ingredients Singapore Pte. Ltd. Singapore SGD 100 AFA/S Danmark DKK 100

Arla Foods Ingredients S.A. de CV. Mexiko MZN 100 Arla Foods Finance A/S Danmark DKK 100

Arla Foods Holding A/S Danmark DKK 100 Kingdom Food Products ApS Danmark DKK 100

Arla Foods Distribution A/S Danmark DKK 100 Ejendomsanpartsselskabet St. Ravnsbjerg Danmark DKK 100

Cocio Chokolademaelk A/S Danmark DKK 50 Arla Insurance Company (Guernsey) Ltd Guernsey DKK 100

Arla Foods International A/S Danmark DKK 100 Arla Foods Energy A/S Danmark DKK 100

Arla Foods UK Holding Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Foods Trading A/S Danmark DKK 100

Arla Foods UK plc Storbritannien GBP 100 Arla DP Holding A/S Danmark DKK 100

Arla Foods GP Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Foods Investment A/S Danmark DKK 100

Arla Foods Finance Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Senegal SA. Senegal XOF 100

Arla Foods Holding Co. Ltd Storbritannien GBP 100 Tholstrup Cheese A/S Danmark DKK 100

Arla Foods UK Services Ltd. Storbritannien GBP 100 Tholstrup Cheese USA Inc. USA usD 100

Arla Foods Nairn Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Foods Belgium S.A. Belgien EUR 100

Arla Foods Ltd. Storbritannien GBP 100 Walhorn Verwaltungs GmbH (under likvidation) Tyskland EUR 100

Arla Foods Limited Partnership Storbritannien GBP 100 Arla Foods Ingredients (Deutschland) GmbH Tyskland EUR 100

Milk Link Holdings Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla CoAr Holding GmbH Tyskland EUR 100

Milk Link Processing Ltd. Storbritannien GBP 100 ArNoCo GmbH & Co. KG* Tyskland EUR 50

Milk Link (Crediton No 2) Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Biolac Holding GmbH Tyskland EUR 100

Milk Link Investments Ltd. Storbritannien GBP 100 Biolac GmbH & Co. KG* Tyskland EUR 50

The Cheese Company Holdings Ltd. Storbritannien GBP 100 Biolac Verwaltungs GmbH * Tyskland EUR 50

The Cheese Company Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Foods Kuwait Company LLC Kuwait KWD 49

Cornish Country Larder Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Kallassi Foods Lebanon SAL. Libanon usD 50

The Cheese Company Investments Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Foods Qatar WLL Qatar QAR 40

Yeo Valley Dairies Ltd. Storbritannien GBP 100 AFIQ WLL ** Bahrain BHD 51

Westbury Dairies Ltd. Storbritannien GBP 100 Arla Foods Trading and Procurement Ltd. Hongkong HKD 100

Arla Foods Sdn. Bhd. Malaysia MYR 100
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Not 5.7 Koncernéversikt (fortsittning)
Koncernandel Koncernandel
Land Valuta (%) Land Valuta (%)
Arla Foods Panama S.A. Panama usb 100 Andelssmer Am.b.a. Danmark DKK 98
Arla Foods Corporation Filippinerna PHP 100 Arla Céte d'lvoire Elfenbenskusten XOF 51
Arla Foods Ltd. Ghana GHS 100 Arla Foods AS Norge NOK 100
Arla Global Dairy products Ltd. Nigeria NGN 100 Arla Foods Bangladesh Ltd. Bangladesh BDT 51
TG Arla Dairy Products LFTZ Enterprise Nigeria NGN 50 Arla Foods Dairy Products Technical Service (Beijing) Co. Ltd. Kina CNY 100
TG Arla Dairy Products Ltd. Nigeria NGN 100 Arla Foods FZE Forenade Arabemiraten AED 100
Arla Foods AB Sverige SEK 100 Arla Foods Hellas S.A. Grekland EUR 100
Arla Gefleortens AB Sverige SEK 100 Arla Foods Inc. Kanada CAD 100
Arla Oy Finland EUR 100 Arla Foods Logistics GmbH Tyskland EUR 100
Massby Facility & Services Ltd Oy Finland EUR 60 Arla Foods Mayer Australia Pty, Ltd. Australien AUD 51
Osuuskunta MS tuottajapalvelu ** Finland EUR 37 Arla Foods Mexico S.A. de CV. Mexiko MXN 100
Restaurangakademien Aktiebolag** Sverige SEK 50 Arla Foods S.A. Spanien EUR 100
Vardagspuls AB Sverige SEK 100 Arla Foods Sarl. Frankrike EUR 100
Arla Foods Russia Holding AB Sverige SEK 100 Arla Foods SR.L. Dominikanska rep. DOP 100
Arla Foods LLC Ryssland RUB 80 Arla Foods SA Polen PLN 100
Arla Foods Inc. USA usb 100 Arla Foods Srl Italien EUR 100
WNY Cheese Enterprise LLC ** USA usD 20 Arla Foods UK Farmers Joint Venture Co. Ltd. Storbritannien GBP 100
Arla Foods Production LLC USA usb 100 Arla Global Financial Services Centre Sp. Z.0.0. Polen PLN 100
Arla Foods Transport LLC USA usb 100 Arla Milk Link Limited Storbritannien GBP 100
Arla Foods Deutschland GmbH Tyskland EUR 100 Arla National Foods Products LLC Férenade Arabemiraten AED 40
Arla Foods Verwaltungs GmbH Tyskland EUR 100 Cocio Chokolademeelk A/S Danmark DKK 50
Arla Foods Agrar Service GmbH Tyskland EUR 100 Hansa Verwaltungs und Vertriebs GmbH (under likvidation) Tyskland EUR 100
Arla Foods Agrar Service Luxemburg GmbH Luxemburg EUR 100 Marygold Trading K/S ° Danmark DKK 100
Arla Foods Agrar Service Belgien AG Belgien EUR 100 Mejeriforeningen Danmark DKK 91
Arla Foods LLC Ryssland RUB 20 PT Arla Indofood Makmur Dairy Import PMA. Indonesien IDR 50
Martin Sengele Produits Laitiers SAS Frankrike EUR 100 COFCO Dairy Holdings Limited ** Brittiska Jungfrudarna HKD 30
Team-Pack GmbH Tyskland EUR 100 Svensk Mjolk Ekonomisk forening Sverige SEK 75
Arla Foods France, S.a.rl Frankrike EUR 100 Lantbrukarnas Riksférbund upa ** Sverige SEK 24
Dofo Cheese Eksport K/S ° Danmark DKK 100
Dofo Inc. USA usb 100
Aktieselskabet J. Hansen Danmark DKK 100
J.P. Hansen USA Incorporated USA ushD 100 * Joint ventures ** Intresseforetag
AF| Partner Aps Danmark DKK 100 ° Foretaget ldmnar inte en lagstadgad a&rsredovisning enligt § 5 i den danska lagstiftningen
Arju For Food Industries S.A.E. Egypten EGP 49 Utover ovanstdende dger koncernen ett antal enheter utan vésentlig verksamhet.
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Styrelsens och
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direktionens rapport om

arsredovisningen

| dag har styrelsen och direktionen diskuterat och
godkant Arla Foods ambas &rsredovisning for
rakenskapsaret 2018. ,&rsrapporten har upprattats
i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS), som godkants av EU, samt de
ytterligare upplysningskraven i den danska
arsredovisningslagen (Arsregnskabsloven).

Det ar var uppfattning att koncernredovisningen
och moderbolagets finansiella rapporter ger en
sann och rattvisande bild av koncernens och moder-
bolagets finansiella stallning den 31 december 2018
samt av resultatet av koncernens och moderbolagets
verksamhet och kassaflode for rakenskapsaret

1 januari—31 december 2018.

Det &r var uppfattning att foérvaltningsberattelsen
ger en sann och rattvisande bild av utvecklingen av
koncernens och moderbolagets finansiella stallning,
aktiviteter och ekonomiska omstandigheter, arets
resultat och kassafléde samt en beskrivning av de
mest betydande risker och osakerhetsfaktorer som
koncernen och moderbolaget star infor.

/‘irsredovisningen Overldmnas for godkéannande vid
representantskapets mote.

Aarhus, 19 februari 2019
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De oberoende revisorernas berattelse

Tillagarnai Arla Foods amba

Utlatande

Vi har granskat koncernredovisningen och
moderbolagets finansiella rapporter for Arla Foods
amba for perioden 1 januari—31 december 2018 som
omfattar resultatrékning, rapporten éver totalresultat,
balansrékning, rapporten 6ver forandringar av eget
kapital, kassaflédesanalys och noterna, inklusive en
sammanfattning av vasentliga redovisningsprinciper
for saval koncernen som moderbolaget. Koncern-
redovisningen och moderbolagets finansiella rapporter
har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS), som godkénts av EU,
samt de ytterligare upplysningskraven i den danska
arsredovisningslagen (Arsregnskabsloven).

Det ar var uppfattning att koncernredovisningen och
moderbolagets finansiella rapporter ger en sann och
rattvisande bild av koncernens och moderbolagets
finansiella stallning den 31 december 2018 samt
av resultatet av koncernens och moderbolagets
verksamhet och kassaflode for rékenskapsaret

1 januari—31 december 2018 i dverensstammelse
med IFRS som godkants av EU och de ytterligare
upplysningskraven i den danska arsredovisningslagen.

Grund for utladtande

Vi har genomfort granskningen i enlighet med
International Standards on Auditing (ISA) och de
ytterligare krav som galler i Danmark. Vart ansvar enligt
de standarderna och kraven beskrivs mer utforligt

i avsnittet om revisorns ansvar for granskningen

av koncernredovisningen och moderbolaget (héar
nedan tillsammans "de finansiella rapporterna”) i
rapporten. Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat
ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for

vdra uttalanden.

Oberoende

Vi ar oberoende av koncernen i enlighet med IESBA-koden
(International Ethics Standards Board for Accountants’
Code of Ethics for Professional Accountants) och de
ytterligare krav som géller i Danmark, och vi har fullgjort
vara 6vriga etiska skyldigheter i enlighet med dessa regler
och krav.
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Utlatande om forvaltningsberattelsen
Ledningen &ar ansvarig for forvaltningsberattelsen.

Vart utldtande om de finansiella rapporterna omfattar
inte forvaltningsberattelsen, och vi gor darfor inget
uttalande avseende denna.

| samband med var granskning av de finansiella
rapporterna ar vart ansvar att l&sa forvaltningsberattelsen
och dé beakta om forvaltningsberéttelsen i ndgot
vasentligt hdnseende inte stdmmer dverens med de
finansiella rapporterna eller de kunskaper som vi
inh&mtat under revisionen, eller pd annat sétt visar sig
vara vasentligen felaktiga.

Dessutom ar det vart ansvar att ta stallning till om
forvaltningsberéttelsen ger den information som krévs
enligt den danska arsredovisningslagen.

Baserat pa var granskning drar vi slutsatsen att
forvaltningsberattelsen stdmmer dverens med de
finansiella rapporterna och har upprattats i enlighet
med kraven i den danska arsredovisningslagen. Vi
har inte identifierat ndgra vasentliga felaktigheter i
férvaltningsberattelsen.

Ledningens ansvar for de finansiella rapporterna
Ledningen &ar ansvarig for upprattandet av en koncern-
redovisning och finansiella rapporter for moderbolaget

som ger en sann och rattvisande bild i enlighet med IFRS,

som antagits av EU, samt de ytterligare kraven i den
danska arsredovisningslagen och for den internkontroll
som ledningen beddémer som nddvandig for att
mojliggdra uppréttande av finansiella rapporter for
moderbolaget som &r fria fran vésentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller fel.

Vid uppréttandet av de finansiella rapporterna ar

det ledningens ansvar att bedéma koncernens och
moderbolagets formaga att fortsatta bedriva sin
verksamhet och att ldmna upplysningar om relevanta
frdgor och att anvanda fortlevnadsprincipen som grund
for uppréttandet av de finansiella rapporterna, om inte
ledningen antingen véljer att likvidera koncernen eller
moderbolaget eller upphéra med verksamheten, eller
inte har nagra andra realistiska mojligheter &n att gora sa.

Revisorns ansvar for granskningen av de
finansiella rapporterna

Vart mal &r att med rimlig sdkerhet kunna uttala oss
om att det i de finansiella rapporterna som helhet inte
férekommer vésentliga fel, oavsett om dessa &r avsiktliga
eller oavsiktliga, och [dmna en revisionsberéattelse som
inkluderar vart uttalande. Rimlig sékerhet ar en hog
sakerhetsnivd, men inte en garanti for att en revision

i enlighet med ISA och de ytterligare krav som géller i
Danmark alltid kommer att leda till att en vésentlig
felaktighet upptécks. Felaktigheter kan vara avsiktliga
eller oavsiktliga och anses vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de
ekonomiska beslut som anvéndare fattar p& grundval
av de finansiella rapporterna.

Som en del av en revision som genomforts i enlighet
med ISA och de ytterligare krav som galler i Danmark
anvander vi oss av vart professionella omddme och har
ett kritiskt forhallningssatt under revisionen. Vi

m identifierar och bedémer riskerna for vasentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna, avsiktliga eller
oavsiktliga, utformar och utfor revisionsférfaranden
som svarar mot dessa risker och inhdmtar revisions-
bevis som ar tillrdckliga och [@mpliga for att vi ska
kunna gora ett uttalande. Risken for att inte upptacka
en avsiktlig vasentlig felaktighet ar hdgre an for
ett oavsiktligt fel, eftersom avsiktliga felaktigheter
kan innefatta samverkan, férfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, missvisande framstéllningar eller
dsidosattande av interna kontroller.

m inhdmtar en forstdelse for interna kontroller som ar
relevanta for revisionen for att utforma revisions-
forfaranden som ar ldmpliga i sasmmanhanget, men
inte for att ldmna ett uttalande om effektiviteten i
koncernens och moderbolagets interna kontroll.

m utvarderar ldmpligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i ledningens uppskatt-
ningar och tillhérande upplysningar.

Bokslutskommentarer

Primaéra finansiella rapporter Noter

m drar en slutsats avseende l@&mplighetens i ledningens
anvandning av fortlevnadsprincipen som grund for
upprattandet av de finansiella rapporterna och om
det baserat pa de inhdmtade revisionsbevisen finns
en vasentlig osékerhet rérande handelser eller
forhallanden som kan géra det tveksamt om
koncernen och moderbolaget har formaga att fortsatta
bedriva sin verksamhet. Om vi drar slutsatsen att det
foreligger en vasentlig osékerhet maste vidra
uppmaérksamhet till de tillhérande upplysningarna i de
finansiella rapporterna, eller, om upplysningarna inte &r
tillréckliga, andra vart uttalande. Var slutsats baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtats till och med datum
for revisionsberattelsen. Framtida handelser eller
forhallanden kan dock gora att koncernen och
moderbolaget inte kan fortsatta bedriva verksamheten.

m utvarderar den dvergripande presentationen av,
strukturen hos och innehéllet i de finansiella
rapporterna, daribland upplysningarna, och huruvida de
finansiella rapporterna representerar de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger
en sann och rattvisande bild.

m Viinhadmtar tillréckligt andamalsenliga revisionsbevis
rérande enheternas finansiella information eller
koncernens affarsaktiviteter for att kunna ldmna
ett uttalande om koncernredovisningen. Vi ar
ansvariga for riktningen, tillsynen och utférandet
av koncernrevisionen. Vi har hela ansvaret for vart
revisionsuttalande.

Vikommunicerar med dem som ar ansvariga for styrning
rorande bland annat den planerade omfattningen av och
tidpunkten for revisionen och védsentliga iakttagelser,
déribland vésentliga brister i internkontrollen som vi
identifierar under var revision.

Aarhus, 19 februari 2019

ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr 30 70 02 28

Jens Weiersoe Jakobsen
Auktoriserad

revisor

MNE-nr 30152

Jesper Koefoed
Auktoriserad
revisor
MNE-nr 11689



Ordlista

A contopriset &r den kontantbetalning som
bonderna far for mjélk som de har levererat
under avrakningsperioden.

Arlagarden ar namnet pa vart kvalitetsprogram.

Arlaintjaning definieras som a contopriset plus
nettovinsten per kilo invdgd medlemsmjélk under
perioden. Det méater vardeskapande per kilo &garmjolk
inklusive balanserade vinstmedel och efterlikvid.

BEPS betyder Base Erosion och Profit Shifting, ett
initiativ utfardat av OECD som bestdr av 15 atgérder
som &r avsedda att forse regeringar med inhemska och
internationella instrument som ska komma tillrétta med
skatteundandragande, sékerstalla att vinster beskattas
dar ekonomisk verksamhet utférs som genererar vinst
och dér varde skapas.

BSM &r en forkortning av produktkategorin smor och
matfettsprodukter.

CAPEX innebar investeringar.

Digitalt engagemang definieras som antalet
interaktioner som konsumenter har i digitala kanaler.
Interaktionen méts pa ett antal olika satt, t.ex. genom
visning av en video pé alla mediekanaler i mer &n tio
sekunder, besok pa en webbsida, kommentarer,
gilla-markeringar eller delning pa sociala media.

EBIT &r en forkortning av resultat fore rantor och skatt,

och ett méatt pa vinsten frén den l6pande verksamheten.

EBITDA &r en forkortning av resultat fore rantor skatt,
av- och nedskrivningar i den [6pande verksamheten.
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Forvaltningsberéttelse Var strategi

EBIT-marginalen &r EBIT som en procentandel av den
totala omséattningen.

Effie Awards ar kant av annonsorer och annonsbyraer
som den framsta utmaérkelsen i branschen. Priser delas
ut for all slags marknadskommunikation som bidrar till
ett varumarkes framgang.

EMEA &r en forkortning som avser Europa, Mellandstern
och Afrika.

FMCG é&r en forkortning som avser snabbrorliga
konsumtionsvaror.

Fritt kassafléde definieras som kassaflode frén den
l6pande verksamheten efter avdrag for kassaflode
frén investeringsverksamheten.

F&F &r en forkortning av fusioner och forvarv.

Handelns egna marken avser varumarken som
&gs av dagligvaruhandeln, men tillverkas av Arla
enligt kontrakt.

HDPE-plast &r en termoplastpolymer som produceras
av monomer eten. HDPE har hog héllfasthet i for-
héallande till sin densitet och anvénds vid produktion
av plastflaskor, korrosionsbestandiga rér, geomembran
och plastvirke.

Hydrolyserat vassleprotein &r ett koncentrat eller
isolat dér vissa aminobindningar har brutits ned pa
grund av att proteinet exponerats for vérme, syror
eller enzymer. Tack vare férbehandlingen absorberas
de hydrolyserade proteinerna lattare i magen an
vasslekoncentrat eller isolat.

Vara varumérken och affarssegment  Var styrning

I farten, on-the-go, avser mat som konsumeras medan
konsumenten ar “pa sprang”, och dven forpacknings-
l6sningar som stdder denna konsumtionstrend.

Innovationspipeline definieras som nettomarginal-
intakterna frén innovationsprojekt upp till 36 manader
frén lanseringen.

Internationals andel av verksamheten definieras
som omséttningen fran International i procent av
omséttningen frén International och Europa.

Kapacitetskostnader definieras som de allmanna
driftskostnaderna och inkluderar personalkostnader,
underhall, energi, stadning, IT, resor och radgivning.

Kolinlagring avser en naturlig eller artificiell process
genom vilken koldioxid avldgsnas fran atmosfaren och
hélls kvar i fast eller flytande form.

KPI &r en forkortning av konsumentprisindex.

Laktalbumin, kallas &ven “vassleprotein”, &r albuminet
i mj6lk och utvinns fran vasslen.

MENA &r en forkortning som avser Mellandstern
och Nordafrika.

MFGM ér en forkortning som betyder mjolkfettkule-
membran, vilket ar en komplex och unik struktur som
bestar framst av fetter och proteiner som omger
fettkulorna i de mjoélkproducerande cellerna hos
manniskor och andra déggdijur.

Mjolkinvdgning definieras som den totala mjolkinvag-
ningen i kilo frén &gare och leverantorer.

Vart ansvar

Bokslutskommentarer Koncernredovisning

MYPC &r en forkortning for Arlas storsta produktkategori
som bestar av mjolk, yoghurt, pulver och matlagning.

Nettorérelsekapital &r det kapital som ar
bundet i varulager, fordringar och skulder, inklusive
leverantorsskulder avseende agarmjolk.

Nettorérelsekapital exklusive dgarmjolk ar det
kapital som &r bundet i varulager, fordringar och skulder,
exklusive leverantorsskulder avseende agarmjolk.

OECD avser Organisationen for ekonomiskt
samarbete och utveckling.

PET é&r en forkortning av for polyetylentereftalat och ar
mest kdnt som den genomskinliga plast som anvands till
vatten- och laskflaskor. PET &r en petroleumbaserad
produkt som ger ett sékert, latt och flexibelt material som
&ven ar 100 procent tervinningsbart.

Resultatmarginal ar ett matt pd l6nsamhet. Det ar
det belopp med vilket forsaljningsintékterna dverstiger
kostnaderna i en verksamhet.

Rantebarande nettoskuld definieras som kort-
fristiga och langfristiga réntebarande skulder, minus
vardepapper, likvida medel och andra rantebarande
tillgéngar.

Rantebdrande nettoskulder inklusive pensioner
definieras som kortfristiga och langfristiga rantebarande
skulder, minus vardepapper, likvida medel och andra
rantebérande tillgdngar plus pensionsforpliktelser.

Réantetdckningsgrad &r forhallandet mellan EBITDA
och nettorantekostnader.



O rd liSta (fortséttning)

SEA &r en forkortning av Sydostasien.

Segmentet viardeféradlat protein innehaller
produkter med olika specialfunktioner och
sammansattningar, jamfort med standardprotein-
koncentrat med en proteinhalt pa cirka 80 procent.

Skuldséattningsgrad &r kvoten mellan rantebarande
nettoskulder inklusive pensionsforpliktelser och EBITDA.
Det mojliggor utvérdering av férmégan att betala
framtida skulder och &taganden. Det langsiktiga malet
for skuldsattningsgraden ligger pa mellan 2,8 och 3,4.

SMP &r en forkortning som avser skummjélkpulver.

Soliditet ar forhallandet mellan eget kapital exklusive
minoritetsintressen och totala tillgdngar, och &r ett matt
pé Arlas finansiella styrka.

Strategiska varumarken definieras som produkter
som séljs under varumarken som Arla®, Lurpak®,
Castello® och Puck®.

Tradingandel &r ett matt pa den totala mjolk-
konsumtionen for att producera industriprodukter
jamfort med den totala mjdlkkonsumtionen, dvs. baserat
pa volymer. Industriprodukter (ravara) séljs med lagt eller
inget mervarde till andra féretag som anvander dem i sin
produktion. Det férekommer ocksé industriforséljning av
ost, smor och mjolkpulver.

UHT é&r en forkortning for Ultra High Temperature, vilket

ar en livsmedelsindustriteknik som steriliserar flytande
mat, till exempel mjolk, genom att varma den éver 135 °C.
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Forvaltningsberéttelse Var strategi

Varumaérkesandel méater omsattning fran strategiska
varumarken som en andel av den totala omséattningen
och definieras som kvoten mellan omsattning fran
strategiska varumarkesprodukter och den totala
omsattningen.

Vassleproteinisolat ar ett kosttillskott och livsmedels-
ingrediens som skapas genom att komponenterna skiljs ut
frén vasslen.

Vinstandel definieras som férhallandet mellan periodens
resultat allokerat till Arla Foods dgare, och den totala
omsattningen.

Volymdriven omsattningsékning definieras som
omsattningsokning som forknippas med tillvéxt i volymer,
samtidigt som priserna hélls konstanta.

Volymdriven omsittningsdkning fran strategiska
varumarken definieras som omsattningsdkning som
forknippas med tillvéaxt i volymer fran strategiska
varumarken samtidigt som priserna hélls konstanta.

WMP &r en forkortning som avser helmjélkspulver.

Vara varumarken och affarssegment  Var styrning Vart ansvar

Bokslutskommentarer

Koncernredovisning

Projektledning: Corporate external reporting, Arla. Design och produktion: We Love People. Oversattning: Semantix.
Foto: Jens Bangsbo, Hans-Henrik Hoeg och Arla. Koncernredovisningen publiceras pa danska, svenska, tyska, franska och engelska.
Endast den engelska texten &r juridiskt bindande eftersom den utgér originalet. Oversattningen &r gjord endast av praktiska skal.

Moderbolagets finansiella rapporter
Koncernredovisningen utgdr, i enlighet med den danska drsredovisningslagens §149, ett utdrag frén bolagets fullsténdiga
arsredovisning. For att géra drsredovisningen mer 6éverskadlig och anvdndarvénlig har Arlakoncernen valt att publicera en
koncernredovisning som inte innehdller de konsoliderade finansiella rapporterna f6r moderbolaget, Arla Foods amba.
Moderbolagets arsredovisning ar en integrerad del av hela drsredovisningen och finns pd www.arla.com. Vinstdelning och
efterlikvid fran moderforetaget redovisas i avsnittet om eget kapital i koncernredovisningen. Den fullstdndiga rsredovisningen
innehdller uttalanden av styrelsen och direktionen, samt den oberoende revisorns rapport.
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F6 retagSka lender 27-28 februari 2019

Representantskapets mote

Finansiella rapporter och viktiga handelser

28 februari

Offentliggérande av koncernredovisning for 2018

15 maj

Representantskapets mote — Val

29 augusti

Offentliggérande av koncernens halvarsrapport for 2019

8—9 oktober

Representantskapets mote
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