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La premiére page montre
plusieurs membres du Board of
Representatives d’Arla rassemblés
a Halmstad, en Suéde, a l'occasion
du 25¢ anniversaire dArla.

)

25 ANS D’'UNE COOPERATIVE
A LA SOLIDITE PROUVEE

A la mi-juin, nous avons célébré lunion
de MD Foods Danemark et Arla Suéde,
une fusion transfrontaliére de coopé-
ratives détenues par des associés-coo-
pérateurs qui a eu lieu en 2000 et qui
ajeté les bases d’Arla Foods telles que
nous la connaissons aujourd’hui.

Cet événement a permis de célébrer
25 ans de réalisations et de reconnaitre
'engagement qui continue d’animer
Arla pour faconner l'avenir du secteur
laitier.

Célébration de 25 ans
de coopération

La célébration a réuni
les organes démocra-
tiques d’Arla, 'équipe
de direction, des invités
spéciaux et d’anciens
employés qui nous ont
accompagnés dans
notre parcours et ont
pris part a cette fusion
historique.
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ETATS FINANCIERS

Message du CEO

25 ANS DE
RESILIENC

COOPERATIVE ET DE

CREATION

u cours du premier se-
mestre 2025, nous avons
célébré notre 25° anniver-
saire en tant que coopérative
transfrontaliere détenue par
des agriculteurs en réalisant des per-
formances solides qui reflétent la force
durable de notre modéle coopératif et
le dévouement de nos associés-coo-
pérateurs et de nos collegues. Dans
un contexte de volatilité continue
du marché, nous avons obtenu des
résultats conformes a nos attentes,
pris des décisions d’investissement
importantes pour l'avenir et continué a
mener la transition vers une agriculture
laitiere plus durable.

Forts d’un chiffre d’affaires de
7,5 milliards EUR, d’un bénéfice net

DE VALEUR

de 158 millions EUR et un prix de
performance de 57,5 centimes EUR/kg,
nous avons pu maintenir un prix du lait
trés compétitif pour nos associés-coo-
pérateurs. Portés par cette performance
solide, le Board of Directors (BoD) a décidé
de verser un complément de prix semes-
trielde 1 centime EUR/kg de lait livré.

L’environnement de marché est resté
problématique au cours du premier
semestre. Les prix élevés des matiéres
premiéres et lincertitude géopolitique
ont continué a peser sur le moral

des consommateurs, entrainant une
légére baisse des volumes des produits
de marque stratégique. Cependant,
cette baisse a é&té moins importante
que prévu, soulignant la force de nos
marques sur un marché ot la part des

marques de distributeur continue de
croitre. Dans notre secteur, 'engage-
ment et l'agilité de nos collaborateurs
nous ont permis de continuer a fournir
des produits laitiers nutritifs a nos clients
et aux communautés sur l'ensemble de
nos marchés.

Notre performance a également été
soutenue par les bons résultats de notre
activité ingrédients, grace a lintégration
réussie de l'activité de nutrition a base de
lactosérum de Volac. Cette intégration a
renforcé notre position sur le marché a
une période caractérisée par une forte
demande de produits de nutrition sportive.

Poser les bases pour les

25 prochaines années

Au cours du premier semestre, nous
avons pris plusieurs décisions impor-
tantes concernant de futurs investisse-
ments qui soutiendront notre croissance
et notre fiabilité a long terme a travers
l'ensemble de notre chaine de valeur.
Ces décisions reflétent notre enga-
gement continu a renforcer notre coopé-
rative et a veiller a ce que nous puissions
répondre a l'évolution des besoins des
clients et des consommateurs.

Parmi les projets clés figurent des
investissements destinés a accroftre la
production de lait UHT au Royaume-Uni,
a augmenter les capacités de produc-
tion de fromage frais sur notre site de
Holstebro, au Danemark, et a améliorer
la production de skyr a Linkdping, en

Suéde, afin de répondre a la demande
croissante de produits laitiers a haute
teneur en protéines et a faible teneur
en matieres grasses. Chacune de ces
initiatives renforce notre capacité a
fournir des produits de haute qualité et
a contribuer a la sécurité alimentaire
sur nos marchés.

Enjuin 2025, les Boards of
Representatives (BoR) d’Arla Foods et
de DMK Group ont approuvé un plan de
fusion de nos deux coopératives. Cette
étape stratégique refléte notre enga-
gement commun a apporter davantage
de valeur a nos associés-coopérateurs,
tout en renforcant la solidité et la
résilience du secteur européen des pro-
duits laitiers. La fusion fait actuellement
l'objet d’un examen réglementaire qui
devrait s’achever début 2026.

Accélérer la durabilité grace

au partenariat

Tandis que nous poursuivons la
réalisation de nos objectifs climatiques,
le programme FarmAhead™ Customer
Partnership est devenu un levier essen-
tiel pour accélérer la durabilité au sein
des exploitations. Au cours du premier
semestre 2025, nous avons étendu

le programme de facon a inclure de
nouveaux clients, a travers notamment
une collaboration danoise axée sur

la mise en jachére des sols riches en
carbone, une initiative qui contribue a la
fois a la réduction des émissions et a la
biodiversité.

Sur lensemble de nos marchés, prés
de 4,5 milliards de kg de lait sont inclus
dans le programme.

La plateforme FarmAhead™ Technology
continue d’offrir a nos associés-coopé-
rateurs des outils axés sur les données
pour mesurer et améliorer leurs
performances climatiques. Ces efforts
nous maintiennent sur la bonne voie

pour atteindre notre objectif pour 2030:

réduire les émissions des exploitations
de 30 % par kilogramme de lait et de
lactosérum.

Perspectives

Alaube du deuxiéme semestre de cette
année anniversaire, NOUs poursuivons
nos efforts et anticipons une incer-
titude persistante sur le marché des

PEDER
TUBORGH

Président-
directeur général
(CEO) d’Arla

produits laitiers en raison de la hausse

de la production mondiale et d’'une forte
demande. Nos prévisions de croissance
des produits de marque pour U'exercice
complet ont été révisées afin d’indiquer
des performances stables. Le chiffre
d’affaires prévu reste solide, tandis que
les gains d'efficacité attendus continuent
de soutenir notre position financiére et
notre stratégie.

Notre coopérative n’a pas perdu en perti-
nence et résilience, 25 ans apres la fusion
d'Arla Suede et de la société danoise

MD Foods. Nous continuerons a faire face
au changement avec détermination, en
nous appuyant sur nos fondements pour
offrir une alimentation saine, des produits
laitiers durables et une valeur a long
terme pour nos clients, nos agriculteurs,
nos employés et pour la société.
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NOS PERFORMANCES 57,5

EN QUELQUES

CHIFFRES

4

GAINS D’EFFICACITE NETS
MILLIONS EUR

62
54

1sem. 1°sem. 1¢sem.
2023 2024 2025

RAPPORT SEMESTRIEL ARLA FOODS 2025

PRIX DE PERFORMANCE
CENTIMES EUR/KG

17sem. 1¢sem. 1%sem.
2023 2024 2025

1,2 3,9

VOLUME DE LAIT? EFFET DE LEVIER*
MILLIARDS DE KG

1osem. 1¢sem. 1°sem. 1¢sem. 1¢“sem. 1¢sem.

2023 2024 2025 2023 2024 2025

-1,5% 1,5

CROISSANCE DU CHIFFRE D'AFFAIRES ~ CHIFFRE D’AFFAIRES
LIEE AUX VOLUMES DES PRODUITS MILLIARDS EUR
DE MARQUE STRATEGIQUE

71 7.5
6,6

2023 2024 2025

1osem. 1¢sem. 1°sem.
2023 2024 2025

*Le résultat du premier semestre 2023 est de -5,1 %, excluant notre activité en
Russie qui a été cédée au premier semestre 2022.

2Sur la base des bénéfices alloués aux associés-coopérateurs d’Arla Foods amba.

3 Lait standardisé, 4,2 % de matiéres grasses et 3,4 % de protéines. Le volume de
lait comprend a la fois le lait des associés-coopérateurs et d’autres laits.

“Leffet de levier corrigé de l'effet temporaire des fusions et acquisitions au
cours du semestre était de 3,3.

1esem. 1¢sem. 1*sem.

2,1%

PART DES BENEFICES?
DU CHIFFRE D’AFFAIRES

1osem. 1% sem. 1°sem.
2023 2024 2025

ARLA® PRO

Notre marque de foodservice Arla® Pro
continue d’étre partenaire des chefs et
des entreprises de foodservice du monde
entier, comme en témoigne sa croissance
du chiffre d’affaires liée aux volumes de
7.4 % au cours du premier semestre 2025.
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PRINCIPAUX
POINTS FORT

AU COURS DU PREMIER SEMESTRE 2025, NOUS
AVONS OUVERT UN NOUVEAU CHAPITRE AVEC
L’APPROBATION D’UNE FUSION, CELEBRE NOTRE
25 ANNIVERSAIRE ET ACCUEILLI DE NOUVEAUX
MEMBRES AU SEIN DE LA DIRECTION (EMT).

ARLA ET DMK GROUP ONT
DONNE LEUR ACCORD POUR
LA FUSION PROPOSEE

Le 18juin 2025, les Boards of
Representatives (BoR) d’Arla Foods et

de DMK Group ont approuvé le projet

de fusion entre les deux coopératives,
ouvrant ainsi la voie a une nouvelle

ére dans le secteur laitier européen.
Cette fusion devrait étre conclue au
premier semestre 2026, sous réserve de
l'autorisation réglementaire.

La coopérative combinée bénéficiera
d’un portefeuille de produits élargi,
d’une plus grande portée internationale
et d’'une capacité d’innovation renforcée,

Proposition approuvée

Les organes démocratiques
d’Arla et de DMK ont approuvé
le projet de fusion, sous réserve
de l'autorisation réglementaire
qui devrait s'achever au cours du
premier semestre 2026..

soutenant ainsi les efforts continus d’Arla
pour fournir des produits laitiers naturels
et nutritifs et favoriser une production
durable et des chaines de valeur alimen-
taires responsables.

L"approbation refléte le solide soutien
des agriculteurs envers une fusion
concue pour apporter de la valeur
along terme, de la résilience et des
opportunités de croissance pour les
associés-coopérateurs. L'intégration
renforcera également les fondations
d’Arla et son engagement a soutenir la
prochaine génération de producteurs
laitiers et a instaurer des systémes
alimentaires durables.

Jusqu’a lobtention de l'autorisation
réglementaire, Arla Foods et DMK Group
continueront d’opérer en tant que
groupes indépendants. Une fois la fusion
réalisée, le siége de U'entreprise fusion-
née sera situé a Viby, au Danemark.

Sa structure de direction sera congue

de maniere a assurer la continuité et
lefficacité de lintégration.

25F ANNIVERSAIRE

Cette année, Arla Foods féte ses 25 ans
d’existence en tant que coopérative
transfrontaliére qui appartient aux agri-
culteurs une étape qui célébre a la fois
notre héritage et notre développement
continu.

Notre modéle coopératif, dont les racines

remontent aux années 1880, repose
sur les principes de solidarité et de
démocratie. Aujourd’hui, Arla appartient
a plus de 7 500 associés-coopérateurs a

travers 'Europe. Leur engagement et leur
implication continuent a faconner lavenir

de notre entreprise.

Tandis que nous célébrons notre anniver-

saire au cours de l/Année internationale
des coopératives des Nations unies,
nous continuons d'honorer cette étape

importante aux c6tés de nos agriculteurs,

tout en restant concentrés sur la colla-
boration, l'innovation et une production
laitiere durable. Nous restons fidéles a
notre vision : étre, en tant qu'acteur de
l'avenir du secteur laitier, une source
naturelle de santé et d’inspiration pour le

monde, en fournissant naturellement des

produits essentiels et en contribuant de
maniére positive a la société. Nous nous
engageons a apporter de la valeur aux
associés-coopérateurs, aux collégues,
aux clients et aux consommateurs
afin de soutenir une production
laitiére durable.

NOUVEAUX MEMBRES
DE LA DIRECTION (EMT)

Au cours du premier semestre 2025,
nous avons accueilli deux nouveaux
membres au sein de 'équipe exécutive
de gestion (Executive Management
Team, EMT) : Mark Boot, qui dirige la
division Europe, et Lillie Li Valeur pour
la divison International. Mark Boot,

qui arejoint Arla en 2016, a supervisé
les activités en Asie du Sud-Est (SEA)
ainsi qu'aux Pays-Bas, en Belgique et
en France. Forte de plus de 20 ans
d’expérience chez Arla, Lillie Li Valeur

a dirigé le marché allemand ainsi que
l'activité mondiale des boissons a base
de lait et a joué un réle important dans
'expansion des opérations en Chine, en
Asie du Sud-Est et en Afrique.

Une solide culture coopérative
Depuis les années 1880,
nos associés-coopérateurs
continuent de faconner
lavenir de notre
coopérative a
travers ['Europe.

Mark Boot

Lillie Li Valeur
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Tendances du marché externe

TENDANCES
DU MARCHE

EXTERNE

LES TENSIONS GEOPOLITIQUES SE
SONT INTENSIFIEES AU COURS DU
PREMIER SEMESTRE 2025. DANS
L’INDUSTRIE LAITIERE, LES NIVEAUX
ELEVES DES PRIX DU LAIT OBSERVES
ALAFIN DE ’ANNEE 2024 SE SONT
MAINTENUS.

Intensification de la volatilité et

de lincertitude géopolitiques

La guerre en Ukraine et le conflit entre
Israél et le Hamas se sont poursuivis
tout au long du premier semestre 2025,
en paralléle d’'une récente escalade
entre Israél et l'lran.

En outre, les marchés mondiaux ont
d faire face a une volatilité et a une
incertitude importantes en raison des
politiques économiques et étran-
geres de la nouvelle administration

Renforcement du
pouvoir d’achat en
Europe

Ce résultat est prin-
cipalementdd ala
baisse de linflation
et ala hausse des
salaires.

américaine, en particulier les mesures

tarifaires et commerciales imprévisibles.

Pouvoir d'achat et tendances de
consommation

Les consommateurs ont bénéficié

d'un pouvoir d'achat accru grace a la
baisse de l'inflation et du co(t de la vie,
ainsi qu'a l'amélioration des salaires en
Europe. Cependant, les défis externes
persistants, tels que l'incertitude sur les
marchés mondiaux, ont continué d'in-
fluencer les comportements d'achat.

Les pressions inflationnistes ont
poursuivi leur tendance a la baisse
Linflation s’est progressivement
atténuée au cours du premier se-

des conditions d’approvisionnement.
Linflation européenne devrait retomber
aun niveau proche d’avant la pandémie,
soit 2,1 % (contre 2,4 % en 2024), avec
une inflation modérée dans les catégories
des emballages, des ingrédients et des sa-
laires. Cependant, des niveaux d’'inflation
plus élevés devraient persister en dehors
de l'Europe, principalement en Afrique et
au Moyen-Orient. En conséquence, l'in-
flation mondiale devrait atteindre 4,3 %
(contre 5,7 % en 2024)". Les projections
en matiéere d’inflation pour 2025 sont
fortement exposées a l'évolution des
conflits tarifaires et commerciaux.

mestre 2025, grace a lamélioration *FMI, avril 2025

Indice des prix a la consommation harmonisé (IPCH) en Europe

(indexation par rapport a janvier 2021)

140 Juin 2025:

Juin 2024 : 2,1%*

2,4%* !

130 | |

P
/

120

110

100

20

2021 2022 2023 2024 2025

Source : Eurostat et FMI
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Analyse des performances

Perspectives 2025 actualisées

Ralentissement modéré de la
croissance économique

La hausse des tarifs et les conflits com-
merciaux ont affecté le commerce et
linvestissement au niveau mondial. Bien
que 'économie mondiale soit restée ré-
sistante et que linflation ait diminué, ces
problémes ont conduit a une révision a
la baisse des projections de croissance
économique. La croissance du PIB réel
mondial devrait passer a 2,8 % en 2025
(contre 3,3 % en 2024)", principalement
en raison d’un ralentissement prévu de
la croissance américaine a 1,8 % (contre
2,8 % en 2024). En Europe, la croissance
du PIB réel devrait rester stable, quoique
faible (0,8 % en 2025, contre 0,9 %

en 2024). A linstar de linflation, les
perspectives de croissance économique
en 2025 dépendent de l'évolution

RAPPORT SEMESTRIEL ARLA FOODS 2025

des conflits tarifaires et commerciaux,
qui pourraient ralentir davantage la
croissance économique.

Légére augmentation de la
demande de produits laitiers

Le pouvoir d’achat des consommateurs
européens est resté élevé tout au

long du premier semestre 2025. Cette
situation a favorisé une légere hausse
de la consommation de produits laitiers,
avec une augmentation des volumes
de ventes européens de 0,4 %. La
croissance a été stimulée par laugmen-
tation liée aux volumes des segments
des protéines, de la santé intestinale,
du skyr/quark et des boissons a base

de lait (MBB), tandis que les volumes

du segment beurre, produits a tartiner
et margarine (BSM) ont diminué. Les

produits de marque et sous marque de
distributeur ont connu des tendances
similaires, ce qui indique que les
consommateurs ne sont pas passés des
marques aux marques de distributeur.

Prix élevé des matiéres premiéres
pour les produits laitiers

Au cours du second semestre 2024,

les prix des matiéres premiéres ont
augmenté sous limpulsion d’'un pouvoir
d’achat plus élevé des consommateurs
et de contraintes d’approvisionnement
liées a lincertitude réglementaire.
Cependant, au cours du premier
semestre 2025, le marché des produits
laitiers a retrouvé un certain équilibre
grace a une augmentation de lappro-
visionnement en lait, principalement
due a des conditions météorologiques

Prix élevé des
matiéres premiéres
pour les produits
laitiéres

Les prix des matiéres
grasses ont aug-
menté de 11,2 % en
juin 2025 par rapport
ajuin 2024.

favorables. Les prix sont ainsi restés
relativement stables, quoiqu’a un niveau
plus élevé qu’au cours de la méme
période en 2024. Cette augmentation est
principalement due a la hausse des prix
des matiéres grasses, qui découle d'un
approvisionnement limité et d’'une forte
demande de produits riches en matiéres
grasses, tels que le fromage et le beurre.
En conséquence, les prix des matiéres
grasses ontaugmenté de 11,2 % en

juin 2025 par rapport a juin 2024, et de
60 % par rapport a juin 2023. La hausse
des prix s’est traduite par une pression sur
les volumes de produits a forte teneur en
matiéres grasses. Par ailleurs, les prix des
protéines laitieres sont restés relative-
ment inchangés.

Développement modéré des devises
Au cours du premier semestre 2025,

les principales devises d’Arla se sont
renforcées par rapport a la méme période
'année précédente. La couronne suédoise
(SEK) a augmenté de 2,8 % et la livre
sterling (GBP) de 1,5 %, tandis que le dollar
américain (USD) s’est affaibli, reculant de
1,0 %. Cette baisse est due a une tendance
négative observée en cours d’année, le
dollar américain (USD) ayant faibli de 9,2 %
entre décembre 2024 et juin 2025. Bien
que le cours de la couronne suédoise soit
remonté au cours de la période, il est resté
a un niveau relativement faible dans un
contexte historique, ce qui continue de
représenter un défi structurel.

L FMI, avril 2025

Prix des matiéres premiéres laitiéres Juin 2025 par rapport a juin 2024

(évolution en pourcentage) Evolution
Beurre 82%
80 @== Mozzarella 2,7%
@ | ajt écrémé en poudre  0,8%
70
60
50
40
30
20

2021 2022 2023 2024 2025

Source : Global Dairy Trade, Trigona Dairy Trade et ZMB

Evolution des taux de change Taux moyen T1 2025 vs. T1 2024

(Indice 2021 = 100) Evolution
usb -1,0%

130 @ SEK 2,8%

e GBP 1,5%
120
110
100
90
80

2021 2022 2023 2024 2025
Source : Bloomberg
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Analyse des performances

ANALYSE DES
PERFORMANCES

AU COURS DU PREMIER SEMESTRE 2025, NOUS AVONS OBTENU DES
RESULTATS CONFORMES AUX ATTENTES, MAINTENU UN PRIX DU LAIT
COMPETITIF ET ENGAGE DES INVESTISSEMENTS DANS DES PROJETS
MAJEURS, TOUT EN POURSUIVANT NOTRE PROGRAMME DE DURABILITE.

Le prix de performance est resté
stable, quoiqu’a un niveau plus
élevé qu’en 2024

Au premier semestre 2025, notre prix
du lait prépayé a atteint un niveau
historiquement élevé : Il a augmenté
de 22,6 % pour passer a 55,1 centimes
EUR/kg, contre 45,0 centimes EUR/kg
au premier semestre 2024.

Notre prix de performance, qui mesure
la valeur ajoutée a chaque kilogramme
de lait produit par nos associés-coo-
pérateurs, aaugmenté de 21,0 % pour
atteindre 57,5 centimes EUR/kg, contre
47,5 centimes EUR/kg au premier
semestre 2024, ce qui a contribué a
maintenir notre position concurrentielle
et a compenser les pressions élevées

Prix du lait prépayé
(centimes EUR/kg)

55,1
48,2 507
45,0

39,9

1*sem. 2°sem. 1¢sem. 2°sem. 1°sem.
2023 2023 2024 2024 2025

Prix de performance

(centimes EUR/kg)
57,5
54,3
49,7
44,3%

1sem. 2°sem. 1% sem. 2°sem. 1°%sem.
2023 2023 2024 2024 2025

sur les colts dans les exploitations. Ces
augmentations sont principalement

dues a la hausse des prix des produits
laitiers fin 2024, qui a également entrainé
une augmentation des prix de la grande
distribution et du foodservice. Par la suite,
les niveaux de prix des matiéres premiéres
se sont stabilisés, de sorte que les prix du
lait prépayé et les prix de performance
sont restés stables au cours du premier
semestre 2025, mais a un niveau nette-
ment plus élevé que lannée précédente.

Notre performance a également été
renforcée par les gains d’efficacité réalisés
dans le cadre de notre programme Fund
Our Future et par les bons résultats d'Arla
Foods Ingredients (AFI), grace notamment
alintégration réussie de l'activité de
nutrition a base de lactosérum de Volac
fin 2024. Cette acquisition a renforcé
notre position sur le marché et, combi-
née a la forte demande de produits de
nutrition sportive et a notre capacité a
répondre a la demande, a permis a AFl de
réaliser de solides performances.

Les recettes ont augmenté suite

a la hausse du niveau de prix des
matiéres premiéres et et des prix de
vente des produits laitiers

Le chiffre d’affaires au premier se-

mestre 2025 a augmenté de 13,0 % pour
atteindre 7,5 milliards EUR, contre 6,6 mil-
liards EUR au premier semestre 2024.

Ce niveau de chiffre d’affaires historique
était attendu, compte tenu de la hausse
du prix des matiéres premiéres au second

Croissance du
chiffre d’affaires
Notre chiffre
d’affaires a atteint
7.5 milliards EUR, soit
une augmentation
de 13,0 % dueala
hausse des prix des
matiéres premiéres
et des produits
laitiers.
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Perspectives 2025 actualisées

semestre 2024 et des augmentations
ultérieures des prix de la grande distribu-
tion et du foodservice. La hausse des prix
a contribué a hauteur de 728 millions
EUR au chiffre d’affaires, principalement
en raison de l'augmentation des prix

de vente sur les marchés européens et
internationaux, ainsi que de lactivité AFI.
Les effets liées au volume/assortiment
ont eu un impact négatif de -41 millions
EUR sur le chiffre d'affaires, en raison

de la baisse des volumes dans la grade
distribution. Cette évolution est due

en grande partie a laugmentation des
volumes de l'activité Global Industry
Sales (GIS), stimulée par une hausse de
2,3 % du volume total de lait due a de
meilleures conditions météorologiques
et a une amélioration des prix du lait a

la production. Nous avons également
constaté un effet positif en matiere de
volume/assortiment chez AFI, découlant

22
- LURPAK

BUTTER |

A
LURPAK®

Lurpak® a enregistré une

croissance de -4,0 % de son chiffre
d’affaires li€e aux volumes au cours
du premier semestre 2025. Elle reste
parmi les marques favorites dans plus

de 100 marchés, les amateurs de
cuisine continuant d’apprécier sa qualité
pour diverses créations culinaires.

de la forte demande de produits protéinés
et a 'acquisition de lactivité de nutrition

a base de lactosérum de Volac. Les
mouvements de change ont contribué

a hauteur de 21 millions EUR au chiffre
daffaires, principalement en raison de

la valorisation de la livre sterling et de la
couronne suédoise.

Un bénéfice net bien parti pour
atteindre lobjectif de ’exercice

Au premier semestre 2025, nous avons
enregistré un bénéfice net de 158 mil-
lions EUR (2,1 % du chiffre d’affaires),
contre 167 millions EUR (2,5 % du chiffre
d’affaires) au premier semestre 2024. Ce
bénéfice net devrait permettre d’at-
teindre notre fourchette cible annuelle
de 2,8 a 3,2 %. Ce résultat, soutenu par
notre position financiére favorable, nous
permettra de verser un complément

de prix semestriel a nos associés-coo-
pérateurs de 1 centime EUR/kg de lait,
comme nous l'avions prévu.

Une croissance du chiffre d’affaires
liée aux volumes des produits de
marque stratégique sous pression
Comme prévu au début de l'année, la
croissance du chiffre d’affaires liée aux vo-
lumes des produits de marque stratégique
a subi des pressions au cours du premier
semestre 2025, en raison des prix élevés
des produits laitiers et d’'une base de crois-
sance solide au premier semestre 2024.
Par conséquent, la croissance du chiffre
d’affaires liée aux volumes des produits

de marque stratégique a été de -1,5 %,
contre 4,1 % pour la méme période en

2024. Nous prévoyons une amélioration
au second semestre 2025 et anticipons
une croissance annuelle neutre du chiffre
d’affaires liée aux volumes des produits de
marque stratégique.

Cette croissance a été soumise a la

plus forte pression en Europe, avec une
baisse de 2,4 %, tandis que notre activité
internationale a enregistré une crois-
sance modeste de 0,4 %. Notre marque
Lurpak® a connu la plus forte baisse de la
croissance du chiffre d’affaires liée aux vo-
lumes (-4,0 %), principalement en raison
de la hausse du prix des matiéres grasses
qui a affecté la catégorie du beurre et
des mélanges. En revanche, Starbucks™ a
enregistré une forte croissance du chiffre
d’affaires liée aux volumes de 17,4 %,
soutenue par un lancement bien accueilli
en Belgique et en France. Le secteur du
foodservice la restauration est resté dans
sa dynamique soutenue, enregistrant
une augmentation de 1,7 % du chiffre
d’affaires liée aux volumes des produits
de marque stratégique, tandis que les
volumes de vente en grande distribution
ont baissé de 2,1 %.

La hausse des prix des marques,

tirée par 'laugmentation des prix des
matiéres premiéres, a plus que com-
pensé la baisse des volumes de marque,
entrainant une croissance de 7,6 % du
chiffre d'affaires des marques au premier
semestre 2025 par rapport a la méme
période de l'année derniére, contribuant
ainsi fortement a la croissance globale
de notre chiffre d'affaires.

Total Nos

Y,
marques

\ e
mondiales @ LURPAK"

=3 CROISSANCE DU
CHIFFRE D’AFFAIRES
LIEE AUX VOLUMES DES
PRODUITS DE MARQUE
STRATEGIQUE

-1,5 %

79%

38% 39% S50

01% -2,0%-1,7%

2¢sem.2024:3,4%
1¢sem. 2024 :4,1%

1¢sem. 2°sem. 1sem. = 1¢sem. 2°sem. 1 sem.
2024 2024 2025 2024 2024 2025

23 CROISSANCE DU
CHIFFRE D’AFFAIRES 1225

NET DES MARQUES 120%
STRATEGIQUES

1,6 %

2¢sem.2024:7,9%
1¢sem.2024:-1,6 %

1* sem. 2°sem. 1* sem. 1° sem. 2°sem. 1* sem.

2024 2024 2025 2024 2024 2025

1 sem. 2°sem. 1¢ sem.

1¢ sem. 2°sem. 1* sem.

1¢sem. 2°sem. 1° sem.
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EUROPE

INTERNATIONAL

ARLA FOODS INGREDIENTS (AFI)

GLOBAL INDUSTRY SALES (GIS)

2°sem.2024:3,2%
1¢'sem.2024:51%

Croissance du chiffre
d’affaires liée aux
volumes des produits
de marque stratégique

-2,4 %

2°sem.2024:8,1%
1¢sem. 2024 :-5,7 %

Croissance du
chiffre d’affaires

109 %

Chiffre d’affaires
total d’Arla

1¢sem. 2025:
4267 millions EUR

Croissance du chiffre
d’affaires liée aux
volumes des produits
de marque stratégique

2°sem.2024:4,0%
1°'sem. 2024:2,0%

0.4 %

2°sem.2024:0,9%
1¢sem. 2024 :-3,9 %

Croissance du
chiffre d’affaires

0.9 %

Chiffre d’affaires
total d’Arla

1¢sem. 2025:
1206 millions EUR

v

2°sem.2024:0,3%
1¢sem.2024:119%

Croissance du
segment a valeur
ajoutée

37,3 %

2°sem.2024:20,5%
1¢sem.2024:-79%

Croissance du
chiffre d’affaires

53,7 %

[

Chiffre d’affaires
total d’Arla

1¢sem. 2025:
726 millions EUR

Produits laitiers
solides vendus dans
le cadre de notre
activité GSI

2°sem.2024:23,7 %
1¢sem.2024:25,8 %

28,5 %

Croissance du

%
chiffre d’affaires 14’8 o
Chiffre d’affaires ‘

total d’Arla

2°sem.2024:13,1%
1¢sem.2024:-11,1%

1% sem. 2025:
1255 millions EUR

Dans le segment européen, le chiffre d’affaires a augmenté de

10,9 %, atteignant 4 267 millions EUR, contre 3 849 millions EUR au
premier semestre 2024. Cette évolution s’explique principalement
par des niveaux de prix plus élevés, dans la mesure ou les prix dans
la grande distribution et l'activité foodservice ont augmenté en
raison de la hausse des prix des matieres premiéres, en particulier au
quatriéme trimestre 2024 et au premier trimestre 2025.

Le niveau robuste des prix mondiaux des produits laitiers a eu une
incidence négative sur la croissance du chiffre d’affaires liée aux
volumes des produits de marque stratégique au cours du premier
semestre 2025. La croissance du chiffre d’affaires liée aux volumes
des produits de marque stratégique a diminué de 2,4 %, alors qu’elle
avait augmenté de 5,1 % au cours de la méme période en 2024.
Limpact a été particulierement notable dans la catégorie beurre,
produits a tartiner et margarine (BSM) qui a enregistré une baisse de
8,3 %. En paralléle, les catégories skyr/fromage blanc et les boissons
a base de lait (MBB) ont continué de croitre, cette derniére ayant
bénéficié du lancement réussi par Arla de Starbucks™ en Belgique et
en France. La baisse de la catégorie BSM a particuliérement affecté
la Suede et nos activités au Royaume-Uni, principal facteur de la
diminution du volume total des produits de marque stratégique de
4,9 % et 4,7 % respectivement, tandis que nous avons maintenu
notre élan aux Pays-Bas, en Belgique et en France, enregistrant une
croissance de 5,8 %.

Dans notre segment International, le chiffre d’affaires aaugmenté
de 0,9 % pour passer a 1 206 millions EUR, contre 1 195 millions
EUR au premier semestre 2024, malgré un impact négatif de
l'évolution des devises sur le chiffre d"affaires, notamment le dollar.
La croissance du chiffre d’affaires est due a des niveaux de prix plus
élevés, a laquelle s'ajoute une contribution supplémentaire de 0,4 %
due a la croissance liée aux volumes.

Le taux de croissance le plus élevé a été observé en Asie du Sud-Est,
qui a enregistré une augmentation de 3,1 % du chiffre d’affaires
liée aux volumes des produits de marque stratégique. De leur coté,
les régions Reste du monde et Moyen-Orient et Afrique du Nord
ont toutes deux enregistré une croissance de 1,9 %, en dépit des
perturbations géopolitiques que connait cette derniére. La Chine

a connu une baisse de 33,7 %, en raison de labandon de deux de
nos trois marques de nutrition infantile (Early Life Nutrition, ELN)

et de l'impact négatif sur les volumes des différences de colt de

la production laitiére entre 'Europe et lOcéanie. Au niveau des
marques, Puck® a réalisé une croissance du chiffre d’affaires liée
aux volumes de 2,7 %, tandis que Starbucks™ a enregistré une forte
augmentation de 12,3 %.

Alinternational, il convient de tenir compte de l'incertitude crois-
sante du commerce mondial et les défis économiques que posent
les marchés émergents, ainsi que des différences persistantes des
codts de la production laitiére entre 'Europe et lOcéanie.

Le chiffre d’affaires de l'activité AFl a augmenté de 53,7 %, passant

a 726 millions EUR au premier semestre 2025 (contre 473 millions
EUR au cours de la méme période en 2024). Cette augmentation a
été alimentée par notre acquisition et l'intégration réussie de l'acti-
vité de nutrition a base de lactosérum de Volac, aux prix de marché
élevés pour les produits de base et les produits a valeur ajoutée, ainsi
qu’a la forte demande de protéines laitiéres. Lacquisition de lactivité
de nutrition a base de lactosérum de Volac a contribué au chiffre
d’affaires réalisé a hauteur de 137 millions EUR (18,9 %).

La forte demande et 'acquisition de Volac ont entrainé une
croissance des produits protéinés a valeur ajoutée de 37,3 % et

une augmentation de la part de la valeur ajoutée totale, qui est
passée de 81,1 % au premier semestre 2024 a 82,9 % au premier
semestre 2025. L'amélioration de la part de valeur ajoutée s’explique
principalement par la valorisation accrue des protéines de lactosé-
rum chez Danmark Protein.

Au cours du premier semestre 2025, le transfert des capacités de
production du site d’Arinco de la fabrication de nutrion infantile vers
la production d’ingrédients comptait parmi nos priorités. La mise en
ceuvre compléte est prévue pour le début de lannée 2026. Cette
transition signifie également qu'Arla s'approvisionnera a lavenir en
nutrition infantile dans le cadre d’'un accord de production avec un
fabricant tiers.

Au premier semestre 2025, le chiffre d’affaires de l'activité Global
Industry Sales (GIS) a augmenté de 14,8 % pour atteindre 1 255 millions
EUR, contre 1 092 millions EUR au cours de la méme période en 2024.

Cette croissance est principalement due a laugmentation des volumes
de transactions, qui découle de la baisse de la demande de la grande
distribution dans nos segments Europe et International, combinée a une
augmentation de la consommation de lait de nos associés-coopérateurs
a la suite de la hausse des prix payés. En outre, la hausse des prix des
matiéres premiéres a eu un impact positif sur le chiffre d’affaires, en
particulier pour les produits riches en matiéres grasses tels que le

beurre et le fromage jaune. En raison de laugmentation du volume de
transactions, la part de produits laitiers solides vendus dans le cadre de
notre activité GIS est passée de 25,8 % l'année précédente a 28,5 %.

PAGE 12



EVALUATION DE NOS PERFORMANCES

Analyse des performances

Fund our Future : Gains d'efficacité en
bonne voie

Notre programme de transformation et
d’efficacité, « Fund our Future », a répondu
aux attentes au premier semestre 2025 et
a permis de réaliser des économies nettes
de 54 millions EUR, contre 62 millions

EUR au premier semestre 2024. Face aux
solides initiatives prévues pour le second
semestre 2025, notre programme de ratio-
nalisation devrait désormais dépasser les
objectifs fixés pour l'ensemble de l'année.

Notre position financiére

Leffet de levier est passé a 3,5, contre 2,8
au premier semestre 2024. Le rapport
hors effet temporaire des fusions et
acquisitions (principalement lactivité de
nutrition a base de lactosérum de Volac
d’AFl, qui a augmenté notre dette nette
porteuse d’intérét) était de 3,3. Cette
augmentation est due a un fonds de
roulement net plus élevé attribuable a la
hausse des prix du lait. Le rapport sous-
jacent est considéré comme reflétant une

PROGRES EN MATIERE
DE DURABILITE

DANS LES EXPLOITATIONS

Renforcer les partenariats

Nous nous engageons a réduire les
émissions des exploitations de 30 % par
kilogramme de lait et de lactosérum

RAPPORT SEMESTRIEL ARLA FOODS 2025

situation financiére solide qui se situe
dans notre fourchette cible de 2,8 a 3,4.

Flux de trésorerie d’exploitation

Les flux de trésorerie issus des activités
d’exploitation ont atteint 158 millions EUR
au premier semestre 2025, contre 115
millions EUR au premier semestre 2024.
L"augmentation de 'EBITDA a été
partiellement compensée par un fonds

de roulement net plus élevé stimulé par la
hausse des prix.

Dette nette porteuse d’intérét

La dette nette porteuse d'intéréts, y
compris les engagements de retraite,

est passée a 3 960 millions EUR, contre

3 325 millions EUR en juin 2024. La dette
nette porteuse d’intérét, hors retraites, a
augmenté de 636 millions EUR par rapport
au 30 juin 2024. Cette évolution s’explique
par lacquisition de l'activité de nutrition

a base de lactosérum de Volac fin 2024,
des investissements dans nos laiteries et
entrepdts et notre fonds de roulement net.

d’ici 2030 par rapport a l'année de
référence 2015, en soutenant nos asso-
ciés-coopérateurs dans leur transition
vers une production laitiére plus durable.

Au cours du premier semestre 2025,
nous avons continué a développer notre
plateforme FarmAhead™ Technology, en
dotant les associés-coopérateurs d’outils
axés sur les données et la science pour

’échéance moyenne de la dette est
passée a 5,2 ans, contre 5,4 ans au pre-
mier semestre 2024. La charge d'intérét
moyenne, hors retraites, était de 3,3 %
contre 4,5 % au premier semestre 2024,
en raison des taux d'intérét plus bas
appliqués aux nouveaux préts obtenus.

Investissements

Nous avons continué a investir dans des
projets importants pour soutenir la crois-
sance future dans nos secteurs d’activité
stratégiques. Les investissements dans

les immobilisations incorporelles, les
biens immobiliers, les installations et les
équipements, y compris les actifs liés

a un droit d’utilisation, se sont élevés a
309 millions EUR au premier semestre,
contre 336 millions EUR au premier
semestre 2024. Certains de nos principaux
investissements ont été réalisés pour aug-
menter les capacités de production dans
les catégories de boissons a base de lait et
beurre au Danemark et les capacités de
production de cheddar et de mozzarella

mesurer, comprendre et accélérer leur
démarche de durabilité.

La poursuite de l'expansion de notre
programme FarmAhead™ Customer
Partnership compte parmi les développe-
ments clés de cette année. Il rassemble
Arla et nos clients pour favoriser la mise
en place de mesures climatiques au

sein des exploitations. Actuellement, le

au Royaume-Uni, ainsi que pour soutenir
la croissance des sites de production AFI.

Veuillez consulter la section Notes a la
page 20 pour plus de détails.

Assurer une croissance future

Au cours du premier semestre 2025,
nous avons réaffirmé notre vision a long
terme en procédant a des investisse-
ments Capex dans de nouveaux projets
majeurs afin de renforcer notre activité
principale et notre résilience future. Lun
de ces investissements vise a créer un
centre d’excellence UHT sur notre site
de Lockerbie, en Ecosse, afin d’augmen-
ter nos capacités de production de lait
UHT et Lactofree dans la laiterie d’'une
part, et de poursuivre notre croissance
aupres de nos clients stratégiques au
Royaume-Uni.

Nous prévoyons également d’augmenter
la production de fromage a la créme au
sein de la laiterie Holstebro au Danemark,

programme inclut pres de 4,5 milliards
de kg de lait. Une initiative danoise se
concentre sur la mise en jachére des sols
riches en carbone, ce qui contribue a
réduire les émissions et a promouvoir la
biodiversité. Un autre projet est consacré
a lamélioration de la consommation
alimentaire au sein des exploitations et
vise a démontrer comment une alimen-
tation optimisée peut réduire lempreinte
carbone de la production laitiere.

de facon a augmenter les capacités de
production de 16 000 tonnes par an afin
de répondre a la demande mondiale
croissante de fromage a la créme. Plus
tot dans lannée 2025, la laiterie s’est
dotée d’'une extension qui a ajouté des
capacités de production de fromage a la
créme a hauteur de 27 000 tonnes.

SUR LES SITES DE PRODUCTION ET
DANS LES ACTIVITES LOGISTIQUES

Accélérer U'électrification et la
réduction des émissions

Nous avons réalisé des progres majeurs
dans la décarbonisation de nos sites de
production et de nos activités logistiques.
Au cours du premier semestre 2025, de
nouveaux projets d’électrification ont vu

Extension de la
laiterie d’Holstebro
Linvestissement per-
mettra d'augmenter
les capacités de pro-
duction de fromage
frais de la laiterie

de 16 000 tonnes
paran.

En Suéde, nous prévoyons d’investir dans
une nouvelle ligne de production de skyr
dans la laiterie de Linkdping. La laiterie
produit actuellement des yaourts, de la
creme aigre, de la créeme fraiche, ainsi que
des produits sans lactose et biologiques.
A partir de 2028, le skyr sera également
inclus dans la gamme de produits.

le jour, notamment une chaudiere élec-
trique en Finlande et une pompe a chaleur
supplémentaire dans lune de nos sites
danoises de produits en poudre. Notre
site suédois de production de fromage
cottage de Falkenberg a commencé a
utiliser le chauffage urbain afin de réduire
davantage les émissions de scope 1. Ces
trois initiatives devraient permettre de
réduire les émissions de plus de 8 millions
de kilogrammes de COz en 2025.
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PERSPECTIVES 2025
ACTUALISEES

AU COURS DU SECOND SEMESTRE 2025, LINCERTITUDE DU MARCHE DES PRO-
DUITS LAITIERS DEVRAIT SE POURSUIVRE A LA SUITE DE L'AUGMENTATION

DE LA PRODUCTION MONDIALE ET DU RECENT FLECHISSEMENT DES PRIX DES
DES MATIERES PREMIERE POUR LES PRODUITS LAITIERS. CEPENDANT, NOUS
AVONS CONFIANCE DANS NOTRE CAPACITE A FAIRE PREUVE DE RESILIENCE ET
REVOYONS A LA HAUSSE NOS PREVISIONS EN MATIERE DE CROISSANCE ET DE
GAINS D’EFFICACITE POUR L’ENSEMBLE DE LANNEE.

L’environnement actuel des marchés
mondiaux indique que la volatilité et
lincertitude des marchés se poursuivront
au cours du second semestre 2025.

Les conflits tarifaires et commerciaux
évoluent rapidement et restent largement
imprévisibles, tandis que les tensions
géopolitiques se sont intensifiées sans
signe d’apaisement a 'horizon. Si nous
devons surveiller ce contexte difficile,
nous espérons pouvoir continuer d'y faire
face grace a une planification stratégique
minutieuse et a des mesures d’adaptation.

Le pouvoir d’achat des consommateurs
devrait rester favorable au second

semestre 2025. Cependant, il restera
sensible a l'évolution des conflits
tarifaires et commerciaux, car toute
escalade pourrait entrainer une hausse
de linflation et affecter les dépenses des
consommateurs.

Aprés une période de restriction de la
production laitiere mondiale, malgré des
prix a la production relativement élevés,
probablement influencés par l'incer-
titude et les changements réglemen-
taires, nous avons récemment observé
une augmentation de la production
mondiale, peut-étre favorisée par des
conditions météorologiques clémentes.

Cela a contribué a un léger fléchisse-
ment des prix des matiéres premiéres
pour les produits laitiers.

Nous prévoyons de maintenir de solides
performances. Grace a la force de nos
marques et a des initiatives ciblées, nous
prévoyons un retour a une croissance
positive du chiffre d’affaires liée aux
volumes des produits de marque straté-
gique au cours du second semestre et
revoyons a la hausse nos prévisions pour
'ensemble de l'année dans une four-
chette comprise entre -0,5 % et 0,5 %.
Cette amélioration des perspectives

des volumes des produits de marque
stratégique, combinée a une augmen-
tation attendue de la production laitiére,
nous ameéne a anticiper un chiffre
d’affaires annuel de 14,7 a 15,2 milliards
EUR, avec une part des bénéfices qui
devrait toujours se situer au bas de notre
fourchette cible de 2,8 a 3,2 %.

Nous prévoyons a la fin de lannée un
effet de levier de l'ordre de 2,9 a 3,3, ce
qui témoigne du maintien d’'une solide
position financiére.

Portés par des plans ambitieux, nous
sommes convaincus de pouvoir réduire
davantage les émissions des scopes 1,
2 et 3en 2025, renforcant ainsi notre
engagement en faveur de la durabilité.

Résultats Perspectives Perspectives
2024 février 2025* actualisées
F26) aoiit 2025
CROISSANCE DU CHIFFRE D'AFFAIRES
LIEE AUX VOLUMES DES PRODUITS DE
MARQUE STRATEGIQUE 3,1% -0,5~0,5%
CHIFFRE D’AFFAIRES
13,8 14,7-15,2
PART DES BENEFICES 2,9% 2,8-3,2%
E -,
GAINS DEFFICACITE
131 100-120
EFFET DE LEVIER 3,2? 2,9-3,3°
i REDUCTION
EMISSIONS DE SCOPE 1+2
-4,0 %P CONTINUE
i REDUCTION
EMISSIONS DE SCOPE 3
-1,0 %P CONTINUE

*Tel qu'annoncé dans le rapport semestriel 2024

2 ’effet de levier ajusté par rapport a U'effet temporaire des fusions et acquisitions au cours de Uexercice était de 2,9

*Sans tenir compte de U'effet de nouvelles fusions-acquisitions potentielles
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Principaux états financiers / Compte de résultat Résultat global Bilan Capitaux propres Flux de trésorerie / Notes

COMPTE DE RESULTAT RESULTAT GLOBAL

(millions EUR) Note S12025 S12024 Evolution 2024 (millions EUR) Note S12025 S12024 2024
Chiffre d"affaires 11 7 454 6 609 13% 13770 Bénéfice de la période 167 173 417
Charges de production 1.2 -5983 -5190 15% -10803
Bénéfice brut 1471 1419 4% 2967 Autres éléments du résultat global (OCI)

Eléments qui ne seront pas reclassés dans le compte
Frais de vente et de distribution 1.2 -946 -871 9% -1824 derésultat:
Charges administratives 1.2 -264 -258 2% -508 Ecarts actuariels sur les régimes a prestations définies 5 -10 -33
Autres produits d’exploitation 48 19 153% 48 Impot sur les écarts actuariels sur les régimes a presta-
Autres charges d’exploitation -46 -68 2% -118 tions définies 2 2 8

Part des autres éléments du résultat global des entre-
prises associées et des co-entreprises mesurée selon la
méthode de mise en équivalence 3.1 -103 -117 -16

Part du résultat aprés impot dans les
co-entreprises et entreprises associées 19 25 -24% 33

Résultat avant intéréts et impots

(EBIT) 282 266 6% 598 P, . - .
Eléments reclassés ultérieurement en résultat net :
A . Ajustements de valeur des instruments de couverture 72 8 -27
Spécifications: ) )
EBITDA 540 512 59 1109 /’\Justements de juste valeur -1 - -2
e . Ecarts de conversion -90 31 60
Dépréciations, amortissements et pertes
de valeur 258 246 5% 511 Imp6t sur les éléments reclassés ultérieurement dans le
N o " compte de résultat 1 2 -1
Résultat avant intéréts et impots
(EBIT) 282 266 6% 598 Autres éléments du résultat global, net d'impé6t -118 -84 -11
Produits financiers 28 25 12% 183 Résultat global total 49 89 406
Charges financiéres -96 -95 1% -318
Bénéfice avant impbts 214 196 9% 463 Affecté comme suit :
Arla Foods amba 40 83 390
Impots -47 -23 104 % -46 Intéréts minoritaires 9 6 16
Bénéfice de la période 167 173 -4% 417 Total 49 89 406

Affecté comme suit :

Arla Foods amba 158 167 -6% 401
Intéréts minoritaires 9 6 50% 16
Total 167 173 4% 417
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e ZOOM SUR LE PREMIER SEMESTRE

EVALUATION DE NOS PERFORMANCES

ETATS FINANCIERS

Principaux états financiers / Compte de résultat

Résultat global

Bilan

Capitaux propres

Flux de trésorerie /

BILAN

(millions EUR) Note S12025 S12024 Evolution 2024
Actif

Actif non courant

Ecarts d’acquisition 3.1 911 768 19% 938
Immobilisations incorporelles 3.1 275 260 6% 269
Immobilisations corporelles et actifs liés

aun droit d’utilisation 31 3516 3245 8% 3521
Investissements dans les co-entreprises

et entreprises associées 3.1 482 466 3% 560
Impot différé 23 23 0% 31
Actifs de retraite 4.1 14 21 -33% 11
Autre actif non courant 23 21 10% 24
Total de l'actif non courant 5244 4804 9% 5354
Actif courant

Stocks 2.1 1856 1609 15% 1635
Créances clients 2.1 1224 1182 4% 1317
Instruments dérivés 171 105 63% 90
Autres créances 332 322 3% 266
Valeurs mobiliéres 4.1 560 591 -5% 577
Disponibilités 4.1 93 115 -19% 91
Total de l'actif courant 4236 3924 8% 3976
Actif total 9 480 8728 9 9330
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(millions EUR) Note S12025 S12024 Evolution 2024
Capitaux propres et passif

Fonds propres

Capital commun 2060 2308 -11% 2230
Capital individuel 793 528 50 % 570
Autres comptes de capitaux propres -75 -65 15% 44
Complément de prix versé aux associés-

coopérateurs 68 64 6% 228
Capitaux propres attribuables a

Arla Foods amba 2 846 2835 0% 3072
Intéréts minoritaires 66 63 5% 66
Total des capitaux propres 2912 2898 0% 3138
Passif

Passif non courant

Engagements de retraite 4.1 160 161 -1% 166
Provisions 38 35 9% 30
Impot différé 101 75 35% 101
Préts 4.1 3157 2630 20% 2808
Total du passif non courant 3456 2901 19% 3105
Passif courant

Préts 4.1 1273 1199 6% 1194
Dettes fournisseurs et autres dettes 2.1 1443 1370 5% 1433
Provisions 25 21 19% 31
Instruments dérivés 19 37 -49 % 64
Autres éléments de passif courant 352 302 17% 365
Total du passif courant 3112 2929 6% 3087
Passif total 6568 5830 13% 6192
Total des capitaux propres et du passif 9 480 8728 9% 9330
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e ZOOM SUR LE PREMIER SEMESTRE EVALUATION DE NOS PERFORMANCES ETATS FINANCIERS

Principaux états financiers / Compte de résultat Résultat global Bilan Capitaux propres Flux de trésorerie / Notes

FONDS PROPRES

Capital commun Capital individuel Autres comptes de capitaux propres mgr?::-:lil;rix Total des capitaux propres
Réserves de Réserve de Capitaux propres
Bénéfice Certificats valeur des juste valeur imputables aux
Réserve non alloué coopératifs Capital d’ap- instruments des autres élé- associés-coopé- Total des
Compte de pour fins dela Réserve de Capital d’ap- basés sur les port indivi- de couver- ments du Réserve de rateurs d’Arla Intéréts capitaux
(millions EUR) capital  spéciales période Total fusion portindividuel livraisons  duel injecté Total ture résultat global  conversion Total Total Foods amba  minoritaires propres
Capitaux propres au 1er janvier 2025 845 1385 - 2230 - 390 46 134 570 43 1 - 44 228 3072 66 3138
Bénéfice de la période - - 920 920 - - - - - - - - - 68 158 9 167
Autres éléments du résultat global 1 - - 1 - - - - - 72 -57 -134 -119 - -118 - -118
Résultat global total 1 - 90 91 - - - - - 72 -57 -134 -119 68 40 9 49
Transactions avec les associés-coopérateurs 1 - - 1 - -22 -4 -6 -32 - - - - - -31 - -31
Transactions avec intéréts minoritaires - - - - - - - - - - - - - - - -2 -2
Transfert dans la réserve de fusion* -260 - - -260 260 - - - 260 - - - - - - - -
Complément de prix au titre de l'année 2024 - - - - - - - - - - - - - -235 -235 - -235
Ecarts de conversion -2 - - -2 - -2 - -3 -5 - - - - 7 - -7 -7
Total des transactions avec les associés-
coopérateurs -261 - - -261 260 -24 -4 -9 223 - - - - -228 -266 -9 -275
Capitaux propres au 30 juin 2025 585 1385 90 2 060 260 366 42 125 793 115 -56 -134 -75 68 2846 66 2912
Capitaux propres au ler janvier 2024 895 1316 - 2211 - 372 51 134 557 70 3 -60 13 207 2988 64 3052
Bénéfice de la période - - 103 103 - - - - - - - - - 64 167 6 173
Autres éléments du résultat global -6 - - -6 - - - - - 8 -117 31 -78 - -84 - -84
Résultat global total -6 - 103 97 - - - - - 8 -117 31 -78 64 83 6 89
Transactions avec les associés-coopérateurs 1 - - 1 - -19 -4 -5 -28 - - - - - -27 - -27
Transactions avec intéréts minoritaires - - - - - - - - - - - - - - - -9 -9
Complément de prix au titre de l'année 2023 - - - - - - - - - - - - - -209 -209 - -209
Ecarts de conversion -1 - - -l - -3 - 2 -1l - - - - 2 - 2 2
Total des transactions avec les associés-
coopérateurs - - - - - -22 -4 -3 -29 - - - - -207 -236 -7 -243
Capitaux propres au 30 juin 2024 889 1316 103 2308 - 350 47 131 528 78 -114 -29 -65 64 2835 63 2898

*Dans le cadre de l'approbation du projet de fusion avec DMK Group, le Board of Representatives a autorisé le Board of Directors le 18 juin 2025 a transférer 260 millions EUR du capital commun d’Arla Foods amba vers un nouvel instrument de capital réservé aux membres existants d’Arla a la date de la fusion.
Le montant correspond a 1 centime EUR/kg de lait et devrait étre versé en mars 2027 et 2028 dans le cadre du versement du complément de prix annuel. Ces versements sont soumis a l'approbation finale de la fusion et du Board of Representatives.
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e ZOOM SUR LE PREMIER SEMESTRE

EVALUATION DE NOS PERFORMANCES

ETATS FINANCIERS

Principaux états financiers / Compte de résultat

Résultat global

Capitaux propres

Flux de trésorerie /

Notes

FLUX DE TRESORERIE

(millions EUR) Note S12025 S12024 2024
EBITDA 540 512 1109
Reprise de la part du bénéfice dans les entreprises associées

et co-entreprises -19 -25 -33
Reprise d’autres postes d’exploitation sans impact sur les dis-

ponibilités 7 -19 -36
Variation du besoin en fonds de roulement net 2.1 =lfshil -298 -379
Variation des autres créances et autres éléments du passif

courant -90 29 145
Dividendes percus, co-entreprises et entreprises associées - 11 24
Intéréts payés -80 -87 -173
Intéréts recus 16 18 34
Impots payés -35 -26 -39
Flux de trésorerie d’exploitation 158 115 652
Investissements en immobilisations incorporelles 3.1 -40 -33 -74
Investissements en immobilisations corporelles 3.1 -248 -256 -557
Vente d'immobilisations corporelles 3.1 1 2 2
Activités d’investissements d’exploitation -287 -287 -629
Acquisition d’actifs financiers -14 -21 -24
Vente d’actifs financiers 30 39 56
Rachat d’entreprises - -26 -290
Activités d’investissements financiers 16 -8 -258
Flux de trésorerie d’investissement -271 -295 -887

Commentaires financiers

Les flux de trésorerie des activités d’exploi-
tation s’élevaient & 158 millions EUR (S1
2024: 115 millions EUR). Cette améliora-
tion est due a laugmentation de 'EBITDA
et a latténuation de l'effet du besoin en
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fonds de roulement net, compensée par
'évolution des autres créances et autres
éléments du passif courant. Comme l'an-
née derniére, laugmentation du niveau de
prix a également eu un impact négatif sur

les flux de trésorerie issus des activités

d’exploitation, en raison de la valeur des
stocks.

Les flux de trésorerie liés aux investisse-
ments se sont élevés a -271 millions EUR
(51 2024:-295 millions EUR).

(millions EUR) Note S12025 S12024 2024
Complément de prix semestriel - - -64
Complément de prix au titre de U'exercice précédent -235 -209 -209
Transactions avec les associés-coopérateurs -31 -27 -28
Transactions avec intéréts minoritaires -2 -18 -23
Nouveaux préts contractés 104 234 54
Autres variations de préts 332 222 557
Paiement de la dette de leasing -38 -35 -78
Paiement lié aux régimes de retraite -12 -11 -23
Flux de trésorerie de financement 118 156 186
Flux de trésorerie nets 5 -24 -49
Disponibilités au ler janvier 91 138 138
Flux de trésorerie nets pour la période 5 -24 -49
Effets de change -3 1 2
Disponibilités au 30 juin 93 115 91
Flux de trésorerie d’exploitation disponibles

Flux de trésorerie d’exploitation 158 115 652
Flux de trésorerie des activités d'investissement d’exploitation -287 -287 -629
Flux de trésorerie d’exploitation disponibles -129 -172 23
Flux de trésorerie disponibles

Flux de trésorerie d’exploitation 158 115 652
Flux de trésorerie d’investissement -271 -295 -887
Flux de trésorerie disponibles -113 -180 -235

Les flux de trésorerie des activités de finan-
cement s’élevaient a 118 millions EUR (S1
2024: 156 millions EUR), sous l'effet du
complément de prix et des nouveaux préts
obtenus.

Les disponibilités s’élevaient a 93 millions
EUR(S1 2024: 115 millions EUR).
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ETATS FINANCIERS

Notes

PRESENTATION

DES NOTES

Eléments de préparation

Les états financiers consolidés s’appuient
sur les procédures d’établissement des
rapports mensuels du groupe. Les entités
du groupe préparent les rapports finan-
ciers conformément aux normes interna-
tionales d’information financiére (IFRS)
telles qu'adoptées par U'UE. Ces principes

Les sections suivantes contien-
nent des informations complé-
mentaires concernant les princi-
paux états financiers.

comptables standard garantissent la cohé-
rence et la comparabilité des rapports fi-
nanciers a l'échelle du groupe. Les états fi-
nanciers consolidés intermédiaires con-
densés contiennent des informations
utiles, mais ne satisfont pas a toutes les
exigences de publication d’informations
prévues par la norme IAS 34. Les principes
comptables généraux appliqués sont dé-
crits dans la note 5.

Risques de change

Le groupe est fortement exposé financie-
rement aux risques de change, tant en rai-
son des transactions effectuées dans des
devises autres que l'euro qu’en raison de la
conversion des rapports financiers d’enti-
tés ne faisant pas partie de la zone euro. Le
risque le plus important concerne les rap-
ports financiers des entités opérant en
livres sterling et en couronnes suédoises,
ainsi que les transactions liées aux ventes
en dollars américains ou dans des devises
liées aux dollars américains.

Estimations comptables et
évaluations importantes

Pour préparer les états financiers consoli-
dés, la direction doit réaliser des estima-
tions comptables et prendre des décisions
affectant la comptabilisation et 'évalua-
tion des actifs et passifs, ainsi que des pro-
duits et charges du groupe. Ces estima-
tions reposent sur U'expérience passée
ainsi que sur d’autres facteurs.

Par nature, elles revétent un certain degré
d’incertitude et d’'imprévisibilité, ce qui
peut avoir un effet non négligeable sur les
montants comptabilisés.

Les estimations comptables les plus im-
portantes sont répertoriées ci-dessous.

Evaluation du chiffre d’affaires et des
remises

Le chiffre d’affaires, net des remises et ra-
bais, est comptabilisé lorsque les marchan-
dises sont transférées aux clients. Le mon-
tant total des remises et rabais et autres
instruments d’incitation a la vente est éta-
bli sur la base d’estimations. Dans le cadre
de certaines relations avec des clients, la
détermination finale des rabais dépend des
volumes, prix et autres mesures incitatives
futurs, ce qui nécessite une estimation ba-
sée sur l'expérience historique et les prévi-
sions de ventes futures.

Evaluation de certains actifs et
passifs en fonction de la projection
des flux de trésorerie futurs
attendus

Les taux d’intérét ont baissé au cours de la
période, bien qu'’ils soient restés a un ni-
veau élevé sur la plupart des marchés.
L’évaluation de 'écart d’acquisition, des
engagements de retraite bruts et des ins-
truments de couverture des intéréts a
donc également fait l'objet d’'une évalua-
tion minutieuse au 30 juin 2025.

La marge de manceuvre globale liée aux
tests de dépréciation des écarts d’acquisi-
tion est restée confortable, soutenue par
de solides flux de trésorerie futurs atten-
dus et des taux d’actualisation inférieurs.

La juste valeur des instruments de couver-
ture d'intéréts a diminué de 34 mil-

lions EUR en raison de la baisse des ni-
veaux d’'intéréts a long terme et de lutilisa-
tion des couvertures d’'intéréts au cours de
l'exercice, tandis que les engagements de

retraite nets sont restés au méme niveau
que lannée précédente.

Evaluation des stocks

Un déséquilibre entre la demande et U'offre
a entrainé une hausse du prix des matiéres
premiéres au cours de 'année. Afin de ga-
rantir une évaluation correcte des stocks,
nous avons fréquemment mis a jour notre
modele de co(t standard pour différents
éléments (tels que les ingrédients a base
de lait, les additifs, les emballages, U'éner-
gie, etc)) tout au long de la période, avant
de réviser cette évaluation au

30juin 2025.

La conversion du co(t standard au co(t
réel au moment de la production pour les
différentes catégories de stocks a été soi-
gneusement évaluée en conséquence.

En outre, la valeur nette de réalisation a
été évaluée sur la base de 'évolution des
prix des produits de base, notamment des
produits laitiers, a la fin de la période.

NOTE1
CHIFFRE D’AFFAIRES ET
CHARGES

Informations détaillées sur la performance
et la rentabilité du groupe.

De plus amples informations a la page 21

NOTE 2
BESOIN EN FONDS DE
ROULEMENT NET

Evolution et composition des stocks et
des balances commerciales du groupe.

De plus amples informations a la page 24

NOTE 3 ,
CAPITAUX ENGAGES

Informations détaillées sur la capacité de
production, les immobilisations incorpo-
relles et les investissements financiers.

De plus amples informations a la page 25

NOTE 4
FINANCEMENT

Informations détaillées sur le financement
des activités du groupe.

De plus amples informations a la page 26

NOTE 5
PRINCIPES COMPTABLES

Les méthodes comptables et principes
comptables généraux du groupe.

De plus amples informations a la page 28




e ZOOM SUR LE PREMIER SEMESTRE

EVALUATION DE NOS PERFORMANCES

ETATS FINANCIERS

Principaux états financiers Notes

NOTE1

CHIFFRE D’AFFAIRES ET CHARGES

1.1 CHIFFRE D’AFFAIRES

Commentaires financiers

Le chiffre d’affaires aaugmenté de 12,8 %
et atteint 7 454 millions EUR (S1 2024:

6 609 millions EUR). La hausse des prix de
vente a permis une augmentation du
chiffre d’affaires de 728 millions EUR, tan-
dis que le volume/assortimenty a

contribué a hauteur de -41 million EUR.
Les effets de change positifs ont repré-
senté 21 millions EUR. En outre, la contri-
bution au chiffre d’affaires des regroupe-
ments d’entreprises, notamment 'acquisi-
tion de l'activité Volac Whey Nutrition

fin 2024, s’est élevée a 137 millions EUR.

Le chiffre d’affaires des marques straté-
giques s’est élevé a 3 395 millions EUR (S1

2024:3 161 millions EUR). La croissance
du chiffre d’affaires liée aux volumes des
produits de marque stratégique a diminué
de 1,5 %, contre une augmentation de

4,1 % au cours de la méme période

en 2024. Cette baisse est principalement
due a la zone Europe (-2,4 %), tandis que
notre activité internationale a enregistré
une croissance modeste de 0,4 %.

Evolution du chiffre d’affaires
(millions EUR)

137 21 7 454
728 — -
-41
6 609
S12024 Prix de vente  Volume/assortiment Regroupe- Devise S12025

ments d’entre-
prises
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Chiffre d’affaires par marque

(millions EUR) S12025 S12024
Arla 1932 1794
Lurpak 435 388
Puck 270 264
Castello 113 113
Boissons a base de lait 210 183
Autres marques 435 419
Chiffre d’affaires des marques stratégiques 3395 3161
Arla Foods Ingredients 726 473
Global Industry Sales, marque de distributeur et autres 3333 2975
Total 7 454 6 609
Chiffre d’affaires par segment commercial
(millions EUR) S12025 S12024
Europe 4267 3849
International 1206 1195
Arla Foods Ingredients 726 473
Global Industry Sales et autres ventes 1255 1092
Total 7 454 6 609

Pour en savoir plus sur les performances

de nos marques et de nos segments com-

merciaux, consultez I'évaluation des per-

formances aux pages 11-12.
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e ZOOM SUR LE PREMIER SEMESTRE

EVALUATION DE NOS PERFORMANCES ETATS FINANCIERS

Principaux états financiers Notes

1.2 CHARGES

Commentaires financiers

Les charges d’exploitation ont augmenté
de 13,8 % pour atteindre 7 193 millions
EUR (S1 2024: 6 319 millions EUR). Cette
augmentation est principalement due a
une hausse du prix moyen du lait prépayé
aux associés-coopérateurs. En outre, la
contribution au chiffre d’affaires des re-
groupements d’entreprises, notamment
lacquisition de l'activité Volac Whey Nutri-
tion fin 2024, s’est élevée a 82 millions
EUR.

Les charges de production ont augmenté
de 15,3 % pour atteindre 5 983 millions
EUR (S1 2024: 5 190 millions EUR). Hors

co(t du lait cru, les colts de production, y
compris leffet de la variation de la valeur
des stocks, ont augmenté de 0,9 % pour
atteindre 2 057 millions EUR (S1 2024:

2 039 millions EUR). Cette hausse est due
a laugmentation de codits tels que les
charges de personnel, demballage, d'in-
grédients, de transport et d’énergie, com-
pensée par l'effet positif de la variation de
la valeur des stocks.

Les frais de vente et de distribution ont
augmenté de 8,6 % pour atteindre

946 millions EUR (S1 2024: 871 millions
EUR), sous l'effet de la hausse des frais de
distribution.

Les charges de personnel ont augmenté
de 8,4 % pour atteindre 882 millions EUR,

en raison de 'augmentation du nombre de
salariés, de l'acquisition de 'activité Volac
Whey Nutrition fin 2024 et de linflation.

Notre programme de transformation et de
rationalisation, Fund our Future, a permis
de réaliser des économies de 54 millions
EUR, dont 41 millions EUR étaient liés a
des réductions de charges d’exploitation.

Evolution des charges d’exploitation
(millions EUR)

760 VR S R
T L
-40 -41
6319
S12024 Co(t du lait Effetdes Gains d’efficacité, Inflation  Regroupe- Devise S$12025
stocks et impact sur les ments d’entre-
autres colts prises
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Charges d’exploitation par fonction et par type

(millions EUR) S12025 S12024
Charges de production 5983 5190
Frais de vente et de distribution 946 871
Charges administratives 264 258
Total 7193 6319
Spécifications :

Lait cru collecté 3926 3151
Autres matériaux de production* 1009 1054
Charges de personnel 882 814
Frais de transport 419 404
Dépenses marketing 136 135
Dépréciations, amortissements et pertes de valeur 258 246
Autres charges** 563 515
Total 7193 6319
Moyenne de Ueffectif a temps plein 22 062 21 469

* Les autres matériaux de production comprennent l'emballage, les additifs, les consommables, les codts d’énergie variables et

les effets du codt des marchandises vendues liés aux changements d’inventaire.

*** | es autres colts comprennent principalement la maintenance, les infrastructures et l'informatique.

Lait cru collecté S12024

millions de kg millionsde kg  (millions EUR)
Lait des associés-coopérateurs 6 608 2966
Lait d’autres origines 392 185
Total 7 000 3151

Volumes de lait communiqués sur la base du lait standardisé, dont la composition est de 3,4 % de protéines et 4,2 % de matiéres

grasses pour le lait cru collecté.
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e ZOOM SUR LE PREMIER SEMESTRE EVALUATION DE NOS PERFORMANCES ETATS FINANCIERS

Principaux états financiers Notes

1.3 INDICATEURS CLES DE
PERFORMANCE

Commentaires financiers

Les autres mesures de performance indi-
quées ci-dessous représentent des indica-
teurs clés de performance pour le groupe.

Prix de performance

Le prix de performance d’Arla est une
mesure clé de la performance globale,
exprimant la valeur ajoutée a chaque kilo-
gramme de lait collecté auprés de nos as-
sociés-coopérateurs. Le prix de perfor-
mance correspond au prix du lait prépayé
standardisé, inclus dans les charges de
production, auquel s’ajoute la part de bé-
néfice d’Arla Foods amba pour la période,
divisé par le volume de lait collecté au
cours du premier semestre 2025. Le prix
de performance était de 57,5 centimes
EUR/kg de lait des associés-coopérateurs
(S12024: 47,5 centimes EUR/kg).

Croissance du chiffre d’affaires liée aux
volumes des produits de marque
stratégique

La croissance du chiffre d’affaires lié aux
volumes (VDRG) est la croissance du
chiffre d’affaires issu de la croissance des
volumes, a prix constants. La croissance du
chiffre d’affaires liée aux volumes des pro-
duits de marque stratégique est une me-
sure complémentaire de la performance
utilisée pour soutenir et comprendre la
performance de nos produits de marque et
la croissance du chiffre d’affaires hors prix.
La croissance du chiffre d’affaires liée aux
volumes des produits de marque

stratégique a baissé de 1,5 % au premier
semestre 2025 (S1 2024: 4,1 %).

Part des bénéfices

L’objectif de part des bénéfices d’Arla pour
lannée compléte se situe entre 2,8 et

3,2 % du chiffre d’affaires, calculée sur

la base des bénéfices imputables a

Arla Foods amba. Au premier se-

mestre 2025, elle s’éléve a 158 millions
EUR (S1 2024: 167 millions EUR). Cela
correspond a 2,1 % du chiffre d’affaires (S1
2024:2,5 %). Le bénéfice imputable a

Arla Foods amba sera précisé lors de l'af-
fectation des bénéfices en fin d’exercice.
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Prix de performance S12025 S12024
mil- cen- mil- cen-
(millions lions times EUR (millions lions times EUR
EUR)  dekg /kg EUR)  dekg /kg
Lait des associés-coopérateurs (lait standard (4,2 % de ma-
tiéres grasses, 3,4 % de protéines)) 3727 6781 55,2 2966 6608 45,0
Part d’Arla Foods amba sur le bénéfice de la période 158 2.3 167 2.5
Total 3885 6781 57,5 3133 6608 47,5
Croissance du chiffre d’affaires liée aux volumes des produits de marque stratégique
(millions EUR) S12025 S12024
Chiffre d’affaires des marques stratégiques le semestre précédent 3161 3202
Croissance du chiffre d’affaires liée aux volumes des produits de marque stratégique stratégiques -46 130
Ajustements de prix et de change 280 -171
Chiffre d’affaires des marques stratégiques 3395 3161
Croissance du chiffre d’affaires liée aux volumes des produits de marque stratégique -1,5% 4,1%

Le calcul de la croissance du chiffre d’affaires liée aux volumes des produits de marque stratégique est basé sur des taux de change fixes et correspond a
une croissance en volume de -46 millions EUR divisée par le montant net du chiffre d’affaires des produits de marque stratégique de 'année précédente,

soit 3 161 millions EUR, et a un effet de change de -9 millions EUR entre les taux de change moyens et les taux de change fixes.

Part des bénéfices

(millions EUR) S12025 S12024
Chiffre d’affaires 7 454 6 609
Bénéfice de la période 167 173
Bénéfice relatif aux intéréts minoritaires -9 -6
Bénéfice attribuable aux associés-coopérateurs 158 167
Part des bénéfices 21% 25%
La part des bénéfices est calculée en divisant 158 millions EUR par 7 454 millions EUR et s’éléve a 2,1 % au premier semestre 2025.
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Besoin en fonds de roulement net
I E (millions EUR) S12025 S12024
Stocks 1856 1609
Créances clients 1224 1182
Dettes fournisseurs et autres dettes -1 443 -1370
Besoin en fonds de roulement net 1637 1421
Stocks
(millions EUR) S12025 S12024
Stocks avant perte de valeur 1876 1625
Perte de valeur -20 -16
Total des stocks 1856 1609
2 1 BESOI N EN FON Ds DE Commentaires financiers mesure, et a été compensée par une aug- Matieres premieres et consommables S 524
° Le besoin en fonds de roulement net a mentation des dettes fournisseurs et En-cours S44 489
ROULEMENT N ET augmenté de 15,2 % pour atteindre autres dettes. Produits finis et marchandises 943 796
1 637 millions EUR (S1 2024: 1 421 mil- Total des stocks 1856 1609
lions EUR). Cette augmentation résulte Les stocks se sont élevés a 1 856 millions
d’une hausse de la valeur des stocks etdes ~ EUR (S12024: 1 609 millions EUR). L'aug- . .
créances clients dans une moindre mentation de 247 millions EUR est due a la Créances clients
(millions EUR) S12025 S12024
Créances clients avant provision pour pertes anticipées 1241 1200
Variation du besoin en fonds de roulement net Provision pour pertes anticipées -17 -18
(millions EUR) Total des créances clients 1224 1182

Besoin en fonds de roulement net B Besoin en fonds de roulement net, hors lait des associés-coopérateurs :

1926
1653
1471 1558 /.
—
IV 1637
1366 1421
1225
966
S12021 S12022 S12023 S12024 S12025

hausse des prix du lait payés a nos asso-
ciés-coopérateurs et dans une moindre
mesure des volumes de stocks plus impor-
tants par rapport a lannée derniére.

Les créances clients ont augmenté de

3,6 % pour atteindre 1 224 millions EUR
(S12024:1 182 millions EUR), gréce a la
hausse des prix de vente. L'utilisation des
programmes de financement des créances
clients s’est élevée a 328 millions EUR, soit
un niveau équivalent a celui de lannée
derniére. Le groupe a recours a ces

programmes pour gérer les liquidités et ré-
duire le risque de crédit sur les créances
clients. Les programmes de financement
des créances clients sont une composante
a part entiere de notre gestion des liquidi-
tés.

Les dettes fournisseurs et autres dettes se
sont élevées a 1 443 millions EUR (S1
2024:1 370 millions EUR). L'augmentation
de 5,3 % est principalement due a une
hausse du prix du lait prépayé a nos asso-
ciés-coopérateurs.

Nous nous efforcons d’optimiser conti-
nuellement notre besoin en fonds de rou-
lement net par le biais d'initiatives telles
que le renforcement de lutilisation d’ac-
cords généraux d’approvisionnement, 'op-
timisation des niveaux de stocks et 'amé-
lioration des conditions de paiement.
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Principaux états financiers Notes

NOTE 3
CAPITAUX ENGAGES

3.1 CAPITAUX ENGAGES

Immobilisations incorporelles et écarts d’acquisition

(millions EUR) S12025 S12024
Ecarts d’acquisition 910 768
Licences et marques 53 57
Projets de développement informatique et autres projets 223 203
Valeur comptable au 30 juin 1186 1028
Immobilisations corporelles, incluant les actifs liés a un droit d’utilisation

(millions EUR) S12025 S12024
Terrains et constructions 1312 1213
Installations techniques et machines 1436 1307
Agencements et aménagements matériels et outillages industriels 214 202
Immobilisations en cours 554 523
Valeur comptable au 30 juin 3516 3245
Actifs liés a un droit d’utilisation compris dans la valeur comptable 227 229
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Commentaires financiers

La valeur comptable des actifs non cou-
rants s’éléve a 5 244 millions EUR (S1
2024: 4 804 millions EUR).

Les immobilisations incorporelles et les
écarts d’acquisition ont augmenté pour at-
teindre 1 186 millions EUR (S1 2024:

1 028 millions EUR). Cette augmentation
est due a l'acquisition de l'activité Volac

Whey Nutrition et a des projets informa-
tiques.

La valeur comptable des immobilisations
corporelles, y compris des actifs liés a un
droit d’utilisation, a augmenté de 271 mil-
lions EUR pour s’établir a 3 516 millions
EUR (S1 2024: 3 245 millions EUR). Les in-
vestissements, y compris les actifs liés a un
droit d’utilisation, se sont élevés a 269 mil-
lions EUR au cours du premier semestre

Investissements et dépréciations d’'immobilisations corporelles et actifs liés

a un droit d’utilisation
(millions EUR)

[T Actifs liés & un droit d'utilisation
I8 Dépréciations des immobilisations corporelles

303

B |nvestissements en immobilisations corporelles

S$12021 S12022 $12023 S12024 S12025

Entreprises associées et co-entreprises

(S12024: 303 millions). Des investisse-
ments ont été réalisés pour augmenter les
capacités de production dans les catégo-
ries MBB et Beurre au Danemark et les ca-
pacités de production de cheddar et de
mozzarella au Royaume-Uni, ainsi que
pour soutenir la croissance des sites de
production d” AFI.

La valeur comptabilisée des entreprises as-
sociées et co-entreprises s’est élevée a
482 millions EUR (S1 2024: 466 millions
EUR), un chiffre qui résulte principalement
des investissements dans COFCO Dairy
Holdings Ltd. (Mengniu) et LRF.

(millions EUR) S12025 S12024
Valeur comptable des entreprises associées et des co-entreprises

COFCO Dairy Holdings Ltd. 365 362
LRF et autres entreprises associées 99 89
Autres co-entreprises 18 15
Valeur comptable des entreprises associées et des co-entreprises 482 466
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Principaux états financiers Notes

NOTE 4
FINANCEM

4.1 FINANCEMENT ET
RETRAITES

Commentaires financiers

L’effet de levier financier du groupe était
de 3,5, soit légérement au-dessus de la
fourchette cible, ce qui représente une
augmentation de 0,7 par rapport au pre-
mier semestre 2024 et s’explique par la

hausse de la dette nette porteuse d'intérét.

La dette nette porteuse d’intérét, hors re-
traites, a augmenté de 636 millions EUR
par rapport au 30 juin 2024. Cette évolu-
tion s’explique par l'acquisition de lactivité
Whey Nutrition de Volac fin 2024, des in-
vestissements dans nos laiteries et entre-
p6ts et notre fonds de roulement.

Le montant des engagements de retraite
s’établit pour sa part a 160 millions EUR
(S12024: 161 millions EUR). Ce chiffre
exclut un actif net de retraite britannique,
comptabilisé séparément et exclu de la
dette nette porteuse d’intérét et de l'effet
de levier. L’actif net de retraite britannique
a atteint une valeur comptable de

14 millions EUR au 30 juin 2025 (S1 2024:
21 millions EUR).

L’échéance moyenne de la dette est pas-
sée a 5,2 ans(S1:5,4 ans). Le profil des
échéances est affecté par l'avancement
dans le temps, le refinancement ou l'ob-
tention de nouvelles facilités garanties, et
le niveau de la dette porteuse d'intérét. La
charge d'intérét moyenne (hors retraites) a
atteint 3,3 % (S1 2024: 4,5 %).

Les réserves liquides ont augmenté de
766 millions EUR par rapport au

30juin 2024, pour s’établira 1 719 mil-
lions EUR. L'augmentation découle de
nouvelles facilités engagées. Sont exclues
des réserves liquides les disponibilités et
les valeurs mobilieres d’'un montant de

38 millions EUR (S1 2024: 42 millions
EUR), considérées comme restreintes en
raison de restrictions et de réglementa-
tions de leur transférabilité, ainsi que les li-
quidités non facilement disponibles en
amont dans le groupe dans un délai de
cingjours, qui s’élévent a 21 millions EUR
(S1 2024: 36 millions EUR).
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Au cours du premier semestre 2025, les
activités de financement les plus impor-
tantes ont été les suivantes :

- Une nouvelle facilité de crédit syndiquée
de 1 000 millions EUR auprés des princi-
pales banques d’Arla, comprenant
500 millions EUR avec une échéance en
juillet 2028 et 500 millions EUR avec une
échéance enjuillet 2030. Cette facilité a
remplacé une facilité existante de
400 millions EUR auprés des mémes
banques.

- Prét a long terme sur cinq ans de
100 millions EUR avec échéance en
avril 2030.

3,5

Effet de levier
S12024:2,8

Fourchette cible: 2,8 3 3,4

Dette nette porteuse d’intéréts

(millions EUR) S12025 S12024
Emprunts a long terme 3157 2630
Emprunts a court terme 1279 1208
Valeurs mobiliéres et disponibilités (a U'exclusion des valeurs mobiliéres et liquidi-

tés soumises a des restrictions) -625 -664
Autres actifs porteurs d’intérét -11 -10
Dette nette porteuse d’intérét, hors engagements de retraite 3800 3164
Engagements de retraite 160 161
Dette nette porteuse d’intérét, y compris engagements de retraite 3960 3325
Réserves de liquidités

(millions EUR) S12025 S12024
Trésorerie disponible* 55 64
Valeurs mobiliéres disponibles** 13 14
Facilités de prét engagées non utilisées > 1 an 1103 452
Autres facilités de prét non utilisées 548 423
Réserves de liquidités 1719 953

* La trésorerie disponible ne comprend pas les liquidités soumises a des restrictions de 17 millions EUR (15 mil-
lions EUR au premier semestre 2024) et les liquidités non librement accessibles de 21 millions EUR (36 millions

EUR au premier semestre 2024).

** | es valeurs mobiliéres disponibles ne comprennent pas les valeurs mobiliéres soumises a des restrictions de
11 millions EUR (27 millions EUR au premier semestre 2024) et les titres utilisés dans les contrats de rachat de

536 millions EUR (550 millions EUR au premier semestre 2024).

Dette nette porteuse d’intéréts
(millions EUR)

Fourchette cible de l'effet de levier: 2,8 a 3,4
M Engagements de retraite

B Dette nette porteuse d’intérét, hors engagements de retraite
Effet de levier

4000 38
3500 35
3.2
3000
201 29
2500 [ 233 |
26
2000 23
2416 2685 2885 ’
1500 2,0
S12021 S12022 S12023 S12024 S12025
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Principaux états financiers Notes
Echéance de la dette nette porteuse d’intéréts hors engage- Echéance de la dette nette porteuse d’intéréts hors engage- En.g?gements deretraite
ments de retraite au 30 juin 2025 ments de retraite au 30 juin 2024 (millions EUR) S12025 S12024
(millions EUR) (millions EUR) Valeur actuelle des engagements financés 1026 1085
_ ) e - ) o Juste valeur des actifs de régimes -882 -949
M Dette ¥ Facilités engagées non utilisées H Dette [T Facilités engagées non utilisées
Déficit des régimes financés 144 136
Valeur actuelle des engagements non financés 2 4
Engagements de retraite nets comptabilisés dans le bilan 146 140

Présentés comme :

Actifs de retraite -14 -21
Engagements de retraite 160 161
Engagements de retraite nets 146 140

0-1Y 1-2Y 2-3Y 3-4Y 4-5Y 5-6Y 6-7Y 7-10Y >10Y 0-1Y 1-2Y 2-3Y 3-4Y 4-5Y 5-6Y 6-7Y 7-10Y >10Y Hypothéses retenues pour le calcul actuariel

(%) S12025 S12024
Hypothéses de taux d’actualisation

Tauxde change Taux de cléture Tauxmoyen Taux d’actualisation, Royaume-Uni 5,5 51

- - Taux d’actualisation, Suéde 37 36
S12025 S12024 Evolution S12025 S12024 Evolution

EUR/GBP 0.854 0.847 0.9 0.842 0.855 1.5% Hypotheses d'inflation

EUR/SEK 11,116 11,376 2,3% 11,087 11,396 28% Inflation (IPC), Royaume-Uni o 2

EUR/DKK 7,461 7,459 0.0% 7,461 7,458 0.0% Inflation (IPC), Suede Lo L6

EUR/USD 1,172 1,070 -87% 1,092 1,081 -1,0% Hypothéses d’espérance de vie (espérance de vie en années a 'age

EUR/SAR 4,394 4,017 86% 4,096 4,055 10% de 65 ans)
Homme au Royaume-Uni 20,4 20,4
Femme au Royaume-Uni 22,8 22,6
Homme en Suéde 219 219
Femme en Suede 23,9 23,9
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Notes

NOTE 3.
PRINCIPES

PRINCIPES COMPTABLES
GENERAUX

Eléments de préparation

Le rapport consolidé intermédiaire con-
densé est établi selon les mémes mé-
thodes comptables que celles appliquées
au rapport annuel consolidé pour 2024. De
plus, le groupe a mis en ceuvre toutes les
nouvelles normes et interprétations en-
trées en vigueur dans U'UE a partir du
lerjanvier 2024, sans impact significatif
sur les états financiers.

Les états financiers consolidés intermé-
diaires condensés sont exprimés en mil-
lions EUR et les valeurs sont arrondies.

Etats financiers consolidés
intermédiaires condensés

Les états financiers consolidés intermé-
diaires condensés sont établis sous la
forme d’'un condensé des états financiers
de la société mere et des différentes fi-
liales, conformément aux méthodes comp-
tables du groupe. Le chiffre d’affaires, les
charges, Uactif et le passif, ainsi que les
postes inclus dans les capitaux propres des

COMPTABL

filiales, sont agrégés et présentés poste
par poste. Les participations, bilans et tran-
sactions interentreprises ainsi que les pro-
duits et charges non réalisés liés a des
transactions interentreprises ont été élimi-
nés.

Les états financiers consolidés intermé-
diaires condensés englobent

Arla Foods amba (société mére) et les
filiales dans lesquelles la société détient
directement ou indirectement plus de

50 % des droits de vote ou dont elle dé-
tient autrement le contrdle de maniére a
profiter de leurs activités. Les entités dans
lesquelles le groupe exerce un controle
conjoint via un arrangement contractuel
sont considérées comme des co-entre-
prises. Les sociétés dans lesquelles le
groupe exerce une influence notable, mais
aucun controle, sont considérées comme
des entreprises associées. Il est générale-
ment question d’influence notable lorsque
le groupe possede plus de 20 % (mais
moins de 50 %) des droits de vote dans
une société ou en dispose directement ou
indirectement.

Les plus-values latentes découlant de tran-
sactions avec des co-entreprises et des

entreprises associées, c.-a-d. les bénéfices
tirés des ventes opérées aux co-entre-
prises ou entreprises associées, sont élimi-
nées de la valeur comptable de linvestis-
sement opéré, proportionnellement a la
participation du groupe dans la société. Les
pertes non réalisées sont éliminées de la
méme fagon, mais uniquement dans la
mesure ou rien n’indique une perte de
valeur.

Les états financiers consolidés intermé-
diaires condensés sont établis sur la base
des codts historiques, sauf pour certains
postes évalués sur d’autres bases, les-
quelles sont décrites dans les méthodes
comptables.

Conversion de transactions et de
postes monétaires en devises
étrangéres

Chague entité comptable du groupe déter-
mine sa devise fonctionnelle, correspon-
dant a la devise utilisée dans son environ-
nement économique principal. Si une en-
tité comptable exécute une transaction
dans une devise étrangeére, elle enregistre
ladite transaction dans sa devise fonction-
nelle a 'aide du taux de change applicable
a la date de la transaction. Les actifs et

passifs monétaires libellés en devises
étrangeres sont convertis dans la devise
fonctionnelle a 'aide du taux de change
applicable a la date du bilan. Les écarts de
taux de change sont comptabilisés en ré-
sultat sous les postes financiers. Les postes
non monétaires (tels que les immobilisa-
tions corporelles) qui sont évalués sur la
base du co(t historique dans une devise
étrangere sont convertis dans la devise
fonctionnelle lors de leur comptabilisation
initiale.

Conversion de transactions
étrangéres

L’actif et le passif d’entités consolidées, y
compris la part de l'actif net et des écarts
d’acquisition des co-entreprises et des en-
treprises associées avec une devise fonc-
tionnelle autre que l'euro, sont convertis
en euros a l'aide du taux de change en vi-
gueur a la fin de la période concernée. Le
chiffre d’affaires, les charges et la part des
bénéfices ou pertes nets pour 'exercice
sont convertis en euros a l'aide du taux de
change mensuel moyen si celui-ci ne dif-
fére pas notablement du taux de change a
la date des transactions. Les écarts de taux
de change sont comptabilisés en autres
éléments du résultat global et cumulés
dans la réserve de conversion.

En cas de cession partielle d’entreprises
associées ou de co-entreprises, la part pro-
portionnelle de la réserve cumulée de con-
version est reportée au résultat de la pé-
riode concernée avec les bénéfices ou
pertes éventuels liés a la cession concer-
née. Tout remboursement de créances in-
terentreprises jugées faire partie des inves-
tissements nets n’est pas en soi considéré

comme une cession partielle de la filiale en
question.
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Glossaire et agenda

GLOSSAIRE

A

AAE : abréviation d’accord d’achat d’électricité
(Power Purchase Agreement, PPA) )qui désigne des
accords contractuels entre deux parties, générale-
ment un producteur d’électricité et un acheteur,
pour la vente d’électricité.

Besoin en fonds de roulement nets : capital
bloqué dans les stocks, les créances clients et les
dettes fournisseurs, y compris les dettes fournis-
seurs pour le lait des associés-coopérateurs.

BoD est l'abréviation de Board of Directors. Chez
Arla, il se compose de 14 associés-coopérateurs
et de deux membres externes élus par le BoR, ainsi
que de trois représentants du personnel élus par
les employés de la coopérative. Le BoD représente
un groupe aux intéréts divers et est responsable
de la gestion d’Arla dans le meilleur intérét des
associés-coopérateurs.

AGENDA
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BoR est 'abréviation de Board of Representatives.
Le BoR détient la plus haute autorité de décision
dans notre coopérative. Il compte 187 membres,
dont 175 associés-coopérateurs et 12 représent-
ants de nos employés.

C

Charge d’intérét moyenne, a U'exclusion des
intéréts liés aux actifs et engagements de
retraite : la moyenne des charges d’'intéréts hors
intéréts liés aux actifs et passifs de retraite est
calculée comme un total des charges d’intéréts,
hors remises en espéces et intéréts par défaut,
auxquelles s’ajoutent les frais d’emprunt et les
intéréts sur les contrats de location-financement
et se soustrait le revenu d’intéréts sur les titres.
Pour calculer la charge d’'intéréts moyenne, le total
des charges d'intérét est divisé par la dette nette
porteuse d’intéréts hors actifs et passifs de retraite.

Croissance du chiffre d’affaires liée aux volumes
des produits de marque stratégique : croissance
du chiffre d"affaires associée a la croissance des vol-
umes des produits de marque stratégique, a prix con-
stants. Le rapport y fait également référence sous le
nom de « croissance du volume des marques ».

Croissance du chiffre d’affaires liée aux vol-

umes : croissance du chiffre d’affaires associée a la
croissance des volumes, a prix constants.

2025

D

Dette nette porteuse d’intérét : passif courant et
non courant porteur d'intérét, minoré des valeurs mo-
bilieres, des disponibilités et des autres actifs porteurs
d'intérét. Les titres, espéces et équivalents de trésorerie
définis comme restreints ne sont pas inclus.

Dette nette porteuse d’intérét, y compris les
retraites : passif porteur d’intérét a court et a long
terme, minoré des valeurs mobilieres, disponibilités
et autres actifs porteurs d'intérét, et majoré des
engagements de retraite. Les titres, especes et
équivalents de trésorerie définis comme restreints ne
sont pasinclus.

E

EBIT : résultat d’exploitation, « Earnings Before
Interest and Tax » en anglais, soit le bénéfice avant
intéréts et impots.

EBITDA : abréviation de « Earnings Before Interest,
Tax, Depreciation and Amortisation », soit le bénéfice
d’exploitation avant intéréts, impots, dépréciation et
amortissement.

EMT : équipe exécutive de gestion (Executive Man-
agement Team). Chez Arla, elle se compose du Com-
ité exécutif de gestion, un responsable de chaque
segment commercial européen et international et de
quatre responsables fonctionnels.

Effet de levier: rapport entre la dette nette porteuse
d’intérét, y compris les retraites et 'EBITDA. Il permet
d’évaluer notre aptitude a prendre en charge les dettes
et engagements a venir: la fourchette cible & long
terme pour leffet de levier se situe entre 2,8 et 3,4.

F

FarmAhead™ Technology : boite 4 outils de technol-
ogies fondées sur les données et la science, composée
du FarmAhead™ Check, du FarmAhead™ Incentive, du
FarmAhead™ Innovation et du FarmAhead™ Customer
Partnership. Elle est congue pour permettre a nos
associés-coopérateurs de mesurer, de comprendre

et d’assurer la progression de leur transition vers la
durabilité au sein de leur propre exploitation.

Fonds de roulement net : capital bloqué dans les
stocks, les créances clients et les dettes fournisseurs,
y compris les dettes fournisseurs pour le lait des
associés-coopérateurs.

Fonds de roulement net, hors lait des asso-
ciés-coopérateurs : capital bloqué dans les stocks,
les créances clients et les dettes fournisseurs, a
l'exclusion des dettes fournisseurs pour le lait des
associés-coopérateurs.

Marge bénéficiaire : mesure de rentabilité. Il s’agit de
la différence entre les revenus générés par les ventes
et les charges.

2026

Marge EBIT : EBIT exprimé en pourcentage du
chiffre d’affaires total.

Marque de distributeur : marque de distribution
qui est la propriété de détaillants, mais est produite
par Arla sur la base d’un accord de production
contractualisé.

Marques stratégiques : produits vendus sous des
marques telles qu'Arla®, Lurpak®, Castello®, Puck®
et Starbucks™.

0

OCI : abréviation de Other Comprehensive Income,
autres éléments du résultat global, lesquels com-
prennent les revenus, les dépenses, les gains et les
pertes non réalisés.

P

Part des bénéfices : mesure du bénéfice par rap-
port au chiffre d’affaires calculé en divisant la part
des bénéfices d’Arla Foods amba pour la période par
le chiffre d’affaires total.

Prix de performance : pour Arla Foods, il corre-
spond au prix du lait prépayé plus la part du bénéfice
d’Arla Foods pour la période, divisé par le volume de
lait total collecté chez les associés-coopérateurs.
Ce prix mesure la création de valeur par kilogramme
de lait des associés-coopérateurs, y compris les
bénéfices réinvestis et les compléments de prix.

Prix du lait prépayé : versement comptant percu
par les associés-coopérateurs par kilogramme de lait
livré durant la période de réglement.

R

Ratio de couverture de Uintérét : rapport entre
UEBITDA et le montant net des charges d'intérét.

Ratio de fonds propres : rapport entre les fonds

propres, exclusion faite des intéréts minoritaires,

et lactif total ; il permet de mesurer la robustesse
financiere d’Arla.

S

Segment a valeur ajoutée des protéines:
catégorie de produits caractérisés par une fonction-
nalité et des composés particuliers, par comparaison
avec les concentrés de protéines standards avec une
teneur en protéines de 80 %.

V

Volume de lait : quantité totale de lait cru, exprimée
en kilogramme, collectée aupres des associés-
coopérateurs et des fournisseurs de lait externes.

AOUT
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