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Castello®
—en pop-up-succes

En fornyet strategi udfert pa innovativ vis har givet gode resultater
for Castello®i2014. En kreativ kampagne og en international turne
med en pop-up-butik har dbnet et helt nyt spillerum for specialoste.
Strategien har banet vejen for nye Castello® produkter og bidraget
med stgrre markedsandele og maengder.

Castello® kvalitetsoste se&lges over hele
verden. Brandet har gennemgaet en
succesfuld turnaround i 2014 med en
maerkbar stigning i bade meengder og
markedsandele. Stor veekst i meengden fra
vores globale brands var et af de syv
essentielle mal for 2014. For Castello® var
malet en ambitigs veekst pa syv procent.
Takket veere en stor innovativ indsats fra
vores globale team lykkedes det at opna
en mangdedrevet omsatningsveekst* for
Castello® pa

8%

i lgbet af 2014.

GENNEMGANG AF BRANDSTRATEGIEN
En komplet gennemgang af Castello®
brandets strategi og position i 2013 n&ede
frem til to vigtige konklusioner, som har
resulteret i nye tiltag. For det farste var der
et stort behov for at diferentiere brandet i
forhold til de vigtigste konkurrerende
produkter. Markedet for specialoste opleves
ofe som s& komplekst, at mange forbrugere

4

Castello® pop-up-butikker gav i en kort periode
forbrugere i Kebenhavn, Haag, London og New York
mulighed for at smage et udvalg af oste i rammer, som
var en oplevelse i sig selv. En servering med en perfekt
kombination af innovative oste, drinks og snacks.

holder sig veaek. Det farte til den nzeste
konklusion om, at Castello® ikke havde naet
sit maksimale potentiale. Af frygt for, at nye
produkter blot ville skeerpe konkurrencen
yderligere, havde relanceringen fokus pa at fa
forbrugere til at opleve og forelske sig i det
eksisterende sortiment.

KEND FORBRUGERNE

| alt 4.000 forbrugere fra fre forskellige lande
deltog i markedsundersggelsen og skabte et
solidt grundlag for at forsta forbrugernes valg,
adfeerd og preeferencer. Der blev lanceret en ny
kampagne med fokus pé at forteelle den seerlige
historie for hver eneste ost i sortimentet.
Herefer blev der indrettet en avanceret
pop-up-butik, som besggte trendseettende
steder verden over for at preesentere det
unikke Castello® brand for forbrugerne.

FORTAL HISTORIEN

Et kompetent medarbejderteam af osteelskere
rddgav om servering, f.eks. sammen med vine,
marmelade eller kiks. De spredte begejstring
for ostene og udvidede markedet for special-
oste ved at ggre dem lettere tilgeengelige
bade mht. oplevelse og logistik. Kampagnen
omfattede ogsa lancering af nye produkter,
f.eks. Castello® Burger Blue — en skiveskaret
blaskimmelost til burgere, som skulle fa
forbrugerne til at se pa produktet med nye gjne.

* Veekst i nettoomseetning primeert som fglge af
starre maengder.
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CASE: UDVIKLE KERNEN

2.800 britiske
landmaend styrker
andelssamarbejdet

og salget

Adgang til rd meelk og en stadig starre ejerkreds til at investere i forretningen
er afggrende for Arlas fremtidige vaekst. | 2014 Tk vi 300 millioner kilo ny
ejermeelk i Storbritannien. Vi fk pa to ar mere end 2.800 nye britiske ejere,

og inden 2015 vil naesten 20 procent af Arlas meelk blive produceret i
Storbritannien. En forbrugerkampagne med meelkeproducenterne i fokus viser
vigtigheden og kvaliteten af at veere ejet af landmaend.

Arlas praestationer i Storbritannien de seneste
to ar er en milepael i vores historie. | 2012 var
fusionen med Milk Link med til at sikre
Arla-ejere i Storbritannien. Efer fusionen blev
Arla en komplet mejeriforretning p& markedet
med friskmeelksprodukter, UHT-meelk og
osteproduktion samt mere end 1.500
landmaend som ejere. Fusionen gav Arla et helt
nyt produktsortiment til detailhandelen med
lokale produkter fremstillet i Storbritannien.

Forsyningen af rd meelk blev sikret yderligere i
2013 med Arlas skelsattende beslutning om at
optage Arla Foods Milk Partnerships landmaend
i ejerkredsen. Med beslutningen steg antallet af
britiske landmaend i ejerkredsen til cirka 2.800.

| 2014 kom der endnu fere ejere til enkeltvis.

| dag er hver ferde britiske maelkeproducent
medejer af Arla.

EJERPERSPEKTIVET

Flere ejere i Storbritannien giver Arla mulighed
for at sikre en stabil forsyning af meelk. Det
betyder, at vores UK-forretning har rd maelk til
at udvide og @ge markedsandelen.

4

Branchens forste kampagne drevet af landmaend
fremheever fem Arla-brands: Cravendale®, Lactofre€®,
Anchor®, Castello® og Lurpak®. Mélet er at fremme vores
/ejeres dagsorden og skabe grundlaget for en lancering
af Arla® brandet i Storbritannien i 2015. Kampagnen har
faet en meget positiv modtagelse, ikke blot blandt
landmeendene, men ogsd i branchen som helhed.

For landmandene er ejerskabet forbundet
med en lang raekke fordele. Et medejerskab i
Arla giver sikkerhed, deling af best practice-
fremgangsmader og globale stordrifsfordele.

FORL@SNING AF POTENTIALET

Det, at Arla nu har mulighed for at optage fere
britiske landmaend i den globale ejerkreds,har
givet et stort potentiale pa det britiske marked.

Omfattende investeringer i hgjteknologiske
produktionsanleeg giver Arla mulighed for at
tilbyde britiske kunder et komplet udvalg af
mejeriprodukter af hgj kvalitet fra én leverander.
Det gor os til en meget attraktiv partner for
britiske detailhandlere, som eferspgrger en
branche med bedre efektivitet og kompetencer.
Det er vigtigt for Arla at dokumentere, at vi har
tilstreekkelig meelk til at understatte kundernes
strategier.

FORSTE LANDMANDSDREVNE KAMPAGNE
| BRANCHEN

Arla tog i 2014 initiativ til at samle sine britiske
landmaend om et positivt feelles initiativ i en tid
med faldende meelkepriser. | oktober lancerede
Arla en national kampagne, som skulle f& forbru-
gerne til at statte op om meelkeproduktionen
gennem kgb af Arlas velkendte mejeriprodukter.
Kampagnen blev omtalt i de feste nationale
medier og blev bakket op af helsidesannoncer

i alle britiskedagblade og sgndagsaviser.
Desuden har Arlas ejere indtil nu uddelt
tusindvis af foldere i deres lokalomrader.







CASE: LEVERE VAEKSTEN

Stigende
vaekst |

Mellemgsten

og Afrika

Mellemgsten og Afrika (MEA) er en af verdens vigtigste vaekstklynger
med stort potentiale for fgdevarer . Vores mangearige tilstedeveerelse
i omradet giver Arla en konkurrencemaessig fordel. Stor erfaring,
staerke brands, en slagkrafig organisation og stor forbrugerindsigt vil
bane vejen for yderligere vaekst i en region med stort potentiale.

Arla har mange ars erfaring i Mellemgsten

og har vist bade gode resultater og stor
kundekendskab. Ogsa i 2014 har Arlai MEA
leveret en betydelig omsaetningsveekst.
Saudi-Arabien, som er regionens starste
marked, havde en steerk veekst pd 17 procent i
2014, mens vi p& nye regionale markeder, f.eks.
Subsaharisk Afrika, hurtigt er ved at vinde solidt
fodfeeste med endnu starre veekstrater.

PUCK® SOM LOFTESTANG FOR VAEKST

Det regionale mejeribrand Puck® har leenge haf
en steerk position i lokale forbrugeres bevidsthed.
Brandet, som understattes af vellykkede
kampagner og innovation baseret pa forbruger-
indsigt, viser fortsat rigtig gode resultater med
en samlet vaekst pa 14 procent i 2014.

Puck® er et hit blandt barn, og den klembare
tube, der ggr det muligt for bgrn selv at smgre
ost pa bradet, blev udviklet for at udvide
smelteostkategorien pé et marked preeget af
hard konkurrence. En ny virtual reality-app til
smartphones ger det muligt at interagere med
emballagen. Det inspirerer barn til at bruge
deres fantasi ved morgenbordet. Den nye
emballage, som er nem at have med, giver
nye muligheder for at nyde Puck® pa farten.

STORRE PRODUKTION AF HVID OST

De primeere udfordringer pa veekstmarkederne
i Mellemgsten og Afrika, hvor smelteost er
seerligt populzer blandt forbrugerne, har veeret
atimgdekomme eferspgrgslen og bevare
konkurrenceevnen. Arla har derfor valgt at
investere 7,4 mio. EUR i at udvide Danya-mejeriet
i Riyadh og Bislev Mejeri i Danmarksom led i
vores indsats for at imgdekomme den stigende
eferspargsel efer smelteost i Mellemgsten.
Udvidelsen er i trdd med de ambitigse
vaekstmal i Strategi 2017. Bislev Mejeri vil gge
produktionskapaciteten med 46.000 tons, sa
mejeriet kan fremstille 110.000 tons smgreost
om aret. Danya-mejeriet er bygget om for at
@ge produktionen til 21.000 tons smgreost.
Investeringerne omfatter en komplet gentaenk-
ning af produktionsanlaegget for at gare
produktionen mere efektiv og gge kvaliteten
til forbrugerne.
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Aktiv omkostningsstyring er en forudsesetning for Strategi 2017 og for Arlas
succes. Vi har en strategisk ambition om at reducere omkostningerne med

330 mio. EUR inden udgangen af 2015 sammenlignet med 2012. Stordrifs-
fordele og omkostningsefektivitet gar det muligt for os at tilbyde vores ejere en
konkurrencedygtig meelkepris og bevare vores konkurrenceevne. Arla har f.eks.
gennemfgrt en omfattende efektivisering af den svenske mejeristruktur i 2014.
Det skal sikre os en konkurrencedygtig og moderne produktion med lave

omkostninger og lav miljgpavirkning.

At nedbringe omkostninger gennem efektiv
vidensdeling, stramline produktionen og
udnytte stordrifsfordele er et nagleomrade for
Arla. Vi forventer at blive en omkostningsleder,
og processen falger planen. Strategi 2017
rummer forskellige ambitigse programmer for
besparelser og efektiviseringer inden for tre
hovedomrader:

M Lean og efektiv drif (Opex)
B Indkgb og innovation
W Strukturaendringer og rationalisering

Koncernens mal om besparelser pa 100 mio.
EUR og en reduktion af arbejdskapitalen pa

75 mio. EUR i 2014 blev realiseret gennem
disse programmer. En del af disse besparelser
blev opnéet i en efektivisering af mejeristrukturen
i Sverige som beskrevet herunder.

INVESTERING | EN MODERNE

OG EFFEKTIV PRODUKTIONSSTRUKTUR

| SVERIGE

For at sikre den fremtidige produktionskapacitet
og forbedre konkurrenceevnen besluttede Arlas
bestyrelse i 2013 at investere i en omfattende
omstrukturering af produktionen i Sverige.

Der blev gennem 2014 implementeret og
gennemfart investeringer og omstruktureringer,
s& mejeristrukturen i dag er moderne og efektiv
med begraenset pavirkning af miljg og klimaii
trdd med Arlas klimastrategi.

MODERNISERING | JONKOPING FOR AT
UDVIDE OG TILPASSE PRODUKTIONEN
Et af tiltagene var at sammenlaegge produktionen
fra mejerierne i Goteborg og Jonkdping.

Produktionen i Géteborg blev gradvist udfaset i
lgbet af 2014 og blev helt indstillet i oktober.
Produktionen blev fyttet til mejeriet i Jonkdping,
hvor der blev investeret cirka 5,9 mio. EUR i en
omstilling af anleegget. Mejeriet er blevet
moderniseret og udvidet med den overfyttede
produktion fra Goteborg. Sammenlaegning af
produktionen pa et enkelt anlaeg i stedet for to
har kreevet investeringer primeert inden for
produktion og distribution.

FALKENBERG GENABNER SOM

EUROPAS STORSTE HYTTEOSTMEJERI
Den stigende eferspgrgsel efer proteinrige
mejeriprodukter har fart til omstrukturering og
efektivitetsfremmende tiltag, seerligt inden for
fremstillingen af hytteost. Mejeriet i Skdvde har
veeret farende inden for hytteostfremstilling og
har en unik ekspertise pA omradet, men er
placeret midt i byen, hvilket umuliggar enhver
form for udvidelse. For at imgdekomme den
stigende eferspgrgsel og holde omkostningerne
nede har Arla besluttet at genabne det lukkede
Falkenberg Mejeri og investere omkring

19 mio. EUR i at omdanne det til Europas
starste hytteostmejeri. | lgbet af 2014 og 2015
fyttes produktionen og ekspertisen fra Skdvde
Mejeri til Falkenberg Mejeri, som far kapacitet til
at fremstille 29.500 tons hytteost fordelt pa
mere end 40 forskellige produkter. Flytningen
vil reducere produktionsomkostningerne med
9,2 eurocent pr. kg og gare det muligt at
anvende eksisterende vallebehandlingsudstyr.
Nggleordene for projektet har veeret sikkerhed,
arbejdsmiljg og -sikkerhed, efektivitet og kvalitet.
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 Arla havde i 2014 19.000 medarbejdere i 30 lande og 13.400 ejere

i Danmark, Sverige, Storbritannien, Tyskland, Belgien, Luxemburg og
Holland. Sammen defnerer vi det globale andelsselskab, som skaber

~ fremtiden for mejeriindustrien. At veere et stort andelsselskab er et

vigtigt seerkende. Og at drive det pa tveers af syv lande er en stor

udfordring. Vores identitet Good Growth viser, hvordan vi gnsker at

skabe fremtidens mejeri. | feellesskab.







VORES
IDENTITET



Arla er et feellesskab og en forretning, som
reekker ind i fremtiden. 1 2014 lancerede vi
Good Growth —en identitet med nye muligheder.
At veere et stort andelsselskab er et vigtigt
seerkende. Good Growth viser, hvem vi er, og
hvordan vi gnsker at forme fremtidens mejeri.
Alle fre principper er en del af Arlas solide
fundament og fremtid. Vores identitet styrker
forretningen og skaber klare veekstmuligheder.

ANSVARLIG
VAEKST

GOOD
GROWTH

KOOPERATIV
VAEKST

NATURLIG
VAEKST
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Arlas forretningsmodel har dybe rgdder |
vores identitet. Ved at styrke Arlas identitet
kan vi skabe mere veerdi for fere mennesker
og samtidig fastholde det langsigtede fokus,
som andelstanken bygger pa.

@

VORES MISSION

Vi vil sikre den hgjest mulige
veerdi for vores landmaends
maelk og skabe muligheder for
deres vaekst.

VORES EJERE

Arla er et andelsselskab ejet af maelke-
producenter pa tvaers af graenser.

Vi tror p, at samarbejde med andre
lgbende giver os mulighed for at
skabe forbedringer. Et steerkt feelles-
skab giver forretningen stabilitet

o

VORES MALKEHJUL \

Meelkehjulet er et billede pa Arlas

0g styrke til at vokse. forretningsmodel. Vi er hele tiden pa udkig

efer nye vaekstmuligheder gennem fusioner
0g opkeb, sa vi kan holde meelkehjulet i gang.
Flere ejere gger maengden af ra meaelk i
forretningen og optimerer vores evne til at nd
vores mission og vision.

il
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VORES VISION

Vi skaber fremtidens mejeri
for at bringe sundhed og
inspiration ud i verden,
pa naturlig vis.

VI @GER VORES
MULIGHEDER

Arlas unikke historie og identitet
abner en verden af muligheder. Vi vil
bringe sundhed og inspiration til
verden og skabe resultater i samarbejde
med vores medarbejdere, partnere
og forbrugerne.

4

VORES MALK

Vores produkter kan forbedre
menneskers liv. Mzlk er en naturlig
kilde til naeringsstoTfer. Vi vil bevare

meelkens naturlige gode egenskaber

og reducere brugen af kunstige
tilseetningsstofer.

we 1y My
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CSR: Social

ansvarlighed
—en del af Arlas identitet

Arla er i konstant veekst, og med den ggede vaekst falger ogsa et starre
ansvar. Vi gnsker at seette og styre dagsordenen for en sund, naturlig og
ansvarlig mejeribranche. Ansvarlighed er en del af vores andelsarv og nu
ogsa et af de fre principper i vores identitet — Good Growth og et princip,
som vi vaerner om, og som bliver stadig mere vigtigt for os. De gvrige tre

principper er Naturlig, Sund og Kooperativ.

Som et globalt selskab har Arla den ngdvendige
starrelse til at ggre en forskel for samfundet og
miljget. Vi vil tilbyde produkter til forbrugere
over hele verden, og vi vil tage ansvaret for
vores pavirkning af miljget overalt, hvor vi
opererer. Vi skal respektere den lokale udvikling
o0g samtidig fastholde vores globale mal.

Vi er bevidste om at veere en aktiv medspiller i
de lokalsamfund, hvor vi er repraesenteret. Vi
gnsker at skabe tillid, udvise initiativ og seette
nye standarder for kvalitet og adfeerd fra jord til
bord, s vi kan bidrage til at lgse udfordringerne
0g opsgge nye muligheder.

VORES ANSVAR

—ARLAS CODE OF CONDUCT

Vi har et omfattende adfeerdskodeks, Code of
Conduct, som hjeelper os til at handtere de
etiske udfordringer i at drive og udvikle den
daglige forretning. At optreede ansvarligt og
treefe ansvarlige beslutninger er en del af de
daglige forpligtelser for alle i Arla, og vi arbejder
lgbende med at @ge bevidstheden om,
hvordan vi vokser ansvarligt.

Arlas principper for etisk og baeredygtig
udvikling er beskrevet i Vores Ansvar — Arlas
Code of Conduct. Regelseettet omfatter vores
etiske, sociale og miljgmaessige ansvar og viser
o0s, hvordan vi skal agere i en dynamisk verden.
Det bygger pé principperne i FN's Global
Compact og er et veerktgj, der sammen

med uddannelse og treening ruster vores
medarbejdere til at hdndtere de dilemmaer, vi
uundgaeligt Izber ind i som global virksomhed.

HANDTERING AF DILEMMAER | EN
GLOBAL VIRKSOMHED

| det fglgende er vist eksempler pa Arlas
arbejde med ansvarlighed.

MENNESKER

MILIZ

FORRETNING

MENNESKER

Sikre og sunde produkter til
overkommelige priser pa nye markeder
Arlas globale ekspansion betyder, at vi hele
tiden mader nye behov fra forbrugerne og
infrastrukturer, som stiller udfordrende krav til
os om at tilbyde naturlige og sikre produkter til en
god pris. Skal vi forsgge at pavirke forbrugernes
opfattelse af, hvad der er naturligt og sundt?

Disse spargsmal er eksempler pa nogle af de
udfordringer, vi star overfor, nar vi gar ind pa
nye markeder. Vi forsgger altid at besvare
spergsmélene ud fra falgende tre ngglekriterier:
Vi gar aldrig pa kompromis med fadevaresikker-
heden, vi gnsker til enhver tid at bidrage
positivt pa potentielle markeder, og vi forfglger
altid gode baeredygtige forretningsmuligheder
for Arla.

Lees mere om Arlas holdning til fadevare-
sikkerhed og sunde produkter i Vores Ansvar
pa side 26-35

Lancering af en ny sundhedsstrategi

Arla har lanceret en sundhedsstrategi, som
bygger pa vores ansvar for at fremme og tilbyde
sunde og billige meelkebaserede produkter til
mennesker over hele verden.
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FORRETNING

ANSVARLCIGE

OVERVEJELSEROG
FHANDLINGERH

MENNESKER

Strategien fokuserer pa fre omrader, som skal
forbedre forbrugernes sundhed: Vi vil fremme
sunde kostvaner, gare det lettere at veelge
sundt, inspirere til gode madvaner og imgde-
komme seerlige behov.

Lees mere om, hvordan vi imgdekommer
forbrugernes efterspergsel efter sunde
produkter, i Vores Ansvar pa side 31-35.

MILI@

P& vej mod nul CO2-udledning i Aylesbury
Aylesbury er med en daglig produktionskapacitet
pé 1,5 millioner fasker og med en starrelse
svarende til 30 fodboldbaner, ikke kun verdens
stgrste mejeri, men har ogsa potentiale til at
blive verdens mest efektive mejeri.

Aylesbury seetter nye globale miljgstandarder
og er designet til at veere verdens farste mejeri
med nul CO?-udledning. Anlaegget har allerede
néet malet om nul deponering af afald og vil
anvende avancerede vedvarende energilgsninger.
Selve designet reducerer udledningen af
drivhusgasser med 60 procent. Derudover vil vi
anvende vedvarende energikilder og reducere
anlaeggets vandforbrug markant ved hjeelp af
vandgenvinding og regnvandsopsamling.

2014

Aylesburys starrelse og omfang styrker Arlas
farerposition i mejeribranchen og giver Arlaen
betydelig fordel inden for efektiv forarbejdning
af rd meelk til forbrugerprodukter.

Laes mere om Aylesbury og Arlas strategier
og indsats for miljeet og baeredygtig
meelkeproduktion i Vores Ansvar péa side
36-47.

FORRETNING

Ansvarlighed pa nye markeder

I hvilken udstraekning er Arla ansvarlig for den
lokale gkonomi, nér vi gar ind pa nye markeder i
udviklingslande? Skal vi have seerlige regler for
spargsmal, som vedrarer sociale rettigheder og
menneskerettigheder? Hvordan kan vi beskytte
arbejdssikkerheden for vores medarbejdere?
Disse 0og mange andre spargsmal er hyppige
samtaleemner i de bergrte dele af organisationen.

Arla overvejer som udgangspunkt alle
markeder, hvor der er et meelkeunderskud,

og hvor markedet repraesenterer en solid
forretningscase. Vi forventer at yde et varigt
positivt bidrag overalt, hvor vi opererer, gennem
neerende fgdevareprodukter og baeredygtige
arbejdspladser. Vi overholder og statter os til
vores Code of Conduct, og vi forventer, at vores
forretningspartnere gar det samme.

Laes mere om vores tilgang til at arbejde med
ansvarlige relationer pa nye og eksisterende
markeder i Vores Ansvar pd side 8-21 og
54-57.

Omsorg for medarbejdere

ved omkostningsreduktioner

Optimering og omkostningsreduktion er den
tredje sgjle i Strategi 2017. Vi analyserer
lgbende efektiviteten i vores forsyningskeede
og afdaekker jeevnligt behov for at omstrukturere
produktionslinjer og ind imellem hele mejerier
for at opna forbedringer. Med hvad sker der
med de medarbejdere, som arbejdede der?
Processen med at stgtte medarbejdere
begynder, s& snart der er trufet en beslutning
om at fytte. Arla yder en stor indsats for at
hjeelpe bergrte medarbejdere videre i deres
arbejdsliv.

Det er et faktum, at Arla hele tiden har behov
for at forbedre efektiviteten. Vi hari den
forbindelse et vagent gje pa bade medarbejdere
og arbejdsmiljget.

Laes mere om, hvordan Arla hdndterer
udfordringen med at vaere en ansvarlig
virksomhed i en konkurrencepraeget verden
i Vores Ansvar pd side 8-25 og 48-61.
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CSR: Social ansvarlighed

Sada

lever viop til
vores ansvar

At tage ansvar for, hvordan vi pavirker samfundet, er en af vores
grundlaeggende kerneveerdier. Derfor har vi i mange ar haf hgje
standarder for naturlige og sunde produkter samt fgdevaresikkerhed,
vores miljg- og klimapavirkning, dyrevelfeerd og for Arla som en sikker
og attraktiv arbejdsplads. Det er vores overbevisning, at dette fokus
skaber veerdi for samfundet, mennesker og vores forretning.

Arla har deltaget i Global Compact siden 2008, og vores adfeerdskodeks
bygger pa de grundleeggende principper i dette regelseet. Det falgende er
uddrag fra den arlige CSR-rapport, hvor vi rapporterer, hvordan selskabet
overholder adfeerdskodekset. Rapporten beskriver Arlas fremgang i det
forgangne ar, og hvor vi ser muligheder for forbedring.

Lees mere om, hvordan vi lever op til vores ansvar, i Arla Foods’
Vores ansvar rapport pa https://csr2014.arla.com

ANSVARLIG VIRKSOMHED

Vores mal er at drive en rentabel virksomhed,
som er etisk ansvarlig og respekterer
integritet. Det kraever dog knowhow, viljestyrke
og hardt arbejde.

Forretningsprincipper
Vi overholder vores adfeerdskodeks og geelden-
de lokale love i alle de lande, hvor vi opererer.

Virksomhedsprincipper

Vores demokratisk valgte repreesentanter
udformer strategier og sikrer, at virksomheden
drives til andelshavernes bedste.

Markedsadfeerd

Vi kommunikerer abent, handler ansvarligt og
fgrer en &ben dialog med kunder og
forbrugere for at fastholde deres tillid.

Indkeb
Vi forventer, at vores leverandgrer udviser et

samfunds- og miljgansvar, sa vi opfylder vores
mal om at kabe varer og ydelser pa en
beeredygtig made.

Supplerende principper
m Arla accepterer ikke bestikkelse.

m Arlaindgér kun afaler med leverandgrer, der
overholder den lokale lovgivning og kravene
i vores adfeerdskodeks for leverandgrer.

Aktiviteter ogresultateri2014
m E-learning om vores adfserdskodeks for alle
medarbejdere

m En feelles afregningsmodel for alle vores
ejere

m Nyt undervisningsmateriale til ejerseminarer

m Anerkendt ry for produkter og tjenester

m 79 procent af vores foretrukne leverandgrer
har underskrevet adfeerdskodekset for
leverandgrer

m Forbedret kvalitetssikringsproces for
leverandgrer

m Kursus for auditerer, som skal lede
leverandgraudits

Mal

m Vi har fokus pa at gge kendskabet til vores
adfeerdskodeks og politikker i hele
organisationen — seerligt i forbindelse med
integration af nye forretningsenheder.

m Alle vores foretrukne leverandgrer skal

underskrive vores adfaerdskodeks for
leveranderer.




TILLID TIL PRODUKTERNE

Produktsikkerhed er Arlas topprioritet. Vi
gnsker at gare det muligt for alle forbrugere pa
alle markeder at treefe kvalifcerede valg om
sunde produkter baseret pa klare oplysninger
og viden.

Fadevaresikkerhed

Som en ansvarlig fedevareproducent er vi
forpligtede til at sikre, at forbrugerne ikke
bliver syge eller tager skade af at spise og
drikke vores produkter.

Erneering og sundhed

Arlavil imgdekomme forbrugernes kravom
sunde produkter og palidelige ernaerings-
oplysninger

Supplerende principper

m Vi anvender fadevaresikkerhedssystemet
Hazard Analysis and Critical Control Point
(HACCP) til at evaluere og kontrollere
fedevarerisici i hele vores forsyningskeede.

m Arlas ambition er at producere mejeri-
produkter til alle — ogsa dem med seerlige
behov.

Aktiviteter ogresultateri2014

m Global standard for fadevaresikkerhed

m Globalt Ingrediens-administrationssystem

= Forbedrede krav og processer for
underleverandgrafaler

m Lancering af en global sundhedsstrategi

m Fokus pa inspirerende madlavning

m Introduktion af ny EU-maerkning

m Udvikling af laktosefri produkter

m Reduceret sukker, fedt og salt i fere
produkter

m Alle Arlas produktionsanlaeg har et
certifceret eller godkendt HACCP-fadevare-
sikkerhedssystem (f.eks. 1SO22000)

Mal
m Ingen af vores produkter ma forarsage
sygdom eller skader.

m Vi stiler efer nul tilbagekald, men hvis vi skal
kalde et produkt tilbage, har vi faste rutiner
og procedurer til at spore det.

um Alle anlaeg skal som minimum certifceres
i henhold til én anerkendt GFSI-standard
(Global Food Safety Initiative).

m Arla vil bidrage til forbrugernes sundhed og

velvaere pa alle markeder og i alle faser af
livet.

ARSRAPPORT 2014

OMTANKE FOR MILJZ
OG DYREVELFARD

Arlas veekst ma ikke ske pa bekostning af
miljget eller naturen. Derfor arbejder vi
konstant pa at identifcere mader, hvorpa
vi kan begreense vores indvirkning pa klima
og miljg og bevare en hgj standard for
dyrevelfeerd.

Miljg og klima

Vi bestreaeber os hele tiden pa at begreense
vores indvirkning pa miljget i veerdikeeden, fra
jord til bord, ved at felge sunde og beeredygtige
principper.

Landbrug
Vi gnsker at sikre, at de garde, der leverer meelk

til Arla, drives pa en made, som tager hensyn til
meelkens kvalitet, dyrevelfeerd og miljget.

Supplerende principper

m En samlet tilgang til vores produkters
livscyklus — fra meelkeproduktionen pa
gardene til forbrugernes handtering af
emballage og madspild.

m Arlagarden® — Arlas kvalitetsprogram
— fokuserer pa sammensaetningen af meelk,
fedevaresikkerhed, dyrevelfeerd og milja.

Aktiviteter og resultateri2014

m Pget produktion har ikke gget klima-
pavirkning

m Kortleegning af energiforbrug

m Fortsatte besparelser pa energi og vand

m Fokus pa afald

m Lancering af en strategi for baeredygtig
meelkeproduktion

m Implementering af Arlagarden® i fere lande

m Fokus pa dyrevelfeerd

m Sojacertifkater for al foder pa kernemarkeder

m @gede krav til palmeolie

Mal

m Arlas Miljgstrategi 2020 omfatter en
reduktion af udledningen af drivhusgas fra
mejeridrif, transport og emballage pa

25 procent inden 2020 i forhold til niveauet
i 2005.

m At reducere forbruget af energi og vand med
tre procent om aret frem til 2020.

m At sikre, at halvdelen af energiforbruget
kommer fra baeredygtige energikilder inden
2020.

m At indfgre kvalitetsprogrammet Arlagarden®
for Arla-ejere i alle syv ejerlande.

LEDELSESBERETNING/SELSKABSLEDELSE

RESPEKTFULDE RELATIONER

Arla interagerer med mennesker, organisation-
er, lokalsamfund og lande. Felles for alle
relationer er vores indsats for at bevare den
gensidige respekt.

Arbejdspladsen
Vi har dygtige og engagerede medarbejdere
og serger for sikre og sunde arbejdsforhold.

Samfundsrelationer
Vi bevarer gode, respektfulde og konstruktive
relationer til de lokalsamfund, hvor vi opererer.

Menneskerettigheder

Uanset hvor vi driver virksomhed, er vil vi
overholde og respektere det enkelte individs
rettigheder.

Supplerende principper
m Vores Ansvar — Arla Foods’ Code of Conduct

m Vores karakter: Lead, Sense & Create er Arlas
veerdier.

m Strategi for mangfoldighed og inklusion

m Vi er forpligtede til at engagere os i et bredt
socialt perspektiv og bidrage til samfundet
gennem vores forretningsaktiviteter.

Aktiviteter og resultateri2014
m Forbedrede arbejdsforhold

= Uddannelse pa alle niveauer
m Rekruttering i et globalt perspektiv
= Fortsat fokus pd mangfoldighed

m Fokus pd menneskerettigheder pa nye
markeder

m Bidrag til lokalsamfundene

m Tiltreedelse af den globale mejeriplatform og
SAl

m Vores ejere mgder forbrugerne: 312.350
besggende pé Arlas gérde som led i
planlagte arrangementer

m Medarbejderundersggelse blandt 17.200
medarbejdere i 27 lande og pa 14 forskellige
sprog. Resultatet viser, at medarbejderne er
engagerede og klar til forandringer.
Svarprocenten var 88.

Mal
m Alle medarbejdere skal overholde Arlas Code
of Conduct.

m Ingen arbejdsrelaterede skader og ingen
mobning.

m Fortsat udvikling af mangfoldighed.
n @get forbrugertillid.
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Ledelse | et

moderne demokratisk
andelsselskab

At drive et andelsselskab er komplekst. At drive et internationalt andelsselskab er
ambitigst. Arlavar i 2014 ejet af 13.400 landmeend, som kommer fra syv lande og taler
forskellige sprog. Alligevel lykkes det for os at arbejde hen imod det samme mal. Arla
har en demokratisk struktur, hvor beslutningskompetencen ligger hos bestyrelsen og
repraesentantskabet, som afspejler den stadig starre mangfoldighed i vores ejerkreds.

Arla er et attraktivt selskab for meelkeproducenter,
fordi selskabet er ejet af landmaendene selv.
Det betyder, at de gennem maelkeprisen far
hele selskabets indtjening. Det er en unik
model, som kreever en demokratisk og
repraesentativ struktur. Udfordringen er at
balancere behovet for hurtige beslutninger
med ejernes behov for have en steerk relation til
selskabet, hvilket skaber opbakning og
forstelse for beslutningerne.

GOD ANDELSLEDELSE

OG SELSKABSLEDELSE

Hos Arla ligger ansvaret for god andelsledelse
hos bestyrelsen og repraesentantskabet. Det er
deres vigtigste opgave at udvikle ejerkredsen,
vaerne om andelsdemokratiet, treefe beslutninger
og udvikle kompetencer.

Ansvaret for god selskabsledelse ligger
derimod hos bestyrelsen og koncernledelsen.
De defnerer og overvager virksomhedens
strategiske retning, organiserer og leder
virksomheden, overvager ledelsen og sikrer
compliance.

God selskabsledelse handler om tillid og timing.
Nogle beslutninger tager tid og skal treefes af
andelsselskabet. Den nye konsolideringspolitik
er et godt eksempel. Andre beslutninger skal
treefes hurtigt og rettidigt og med tillid til, at
bestyrelsen vil eferkomme andelsselskabets
mandat.

| forbindelse med opkeb, f.eks. af en del af et
brasiliansk mejeri, handler ledelsen hurtigt efer
mandat fra bestyrelsen. | forbindelse med
fusioner, feks. Arlas fusion med EGM Walhorn i

2014, skal beslutningen godkendes af begge
ejergrupper.

ANDELSTANKEN

Andelsselskaber drives ud fra en raeekke
bestemte principper. Arla blev stifet af
maelkeproducenter for mere end 100 &r siden,
og formalet med andelsselskabet er at afage,
forarbejde og seelge deres maelk bedst muligt.
Andelshaverne er bade Arlas ejere og leveran-
darer. Det er andelsselskabets primaere styrke:
det langsigtede, gensidigt forpligtende
samarbejde. Ejerne er forpligtede til at levere
meelk til Arla og dermed sikre forsyningen.

P& den anden side er Arla forpligtet til at kabe
maelken. Strategien sikrer, at ejerne er sikre pad
at f& solgt deres maelk til den hgjest mulige pris.
I modszetning til et aktieselskab er formalet
med et andelsselskab at betale leverandgrerne
sd hgj en pris som muligt for deres ravare.

Som en palidelig salgskanal, der betaler s&
meget som muligt for meelken, skaber Arla
veerdi for ejerne.

NY KONSOLIDERINGSPOLITIK

12014 blev der efer en otte maneder lang debat
vedtaget en ny konsolideringspolitik, om skal
fremskynde veaekst. Beslutningen er resultatet af
en agte demokratisk proces og har veeret en
stor opgave for ejerdemokratiet i Igbet af aret.

Arla gnsker at vokse. Vaekst forudseetter, at vores
ejere hvert ar investerer i Arla. Konsolidering
betyder, at feelles og individuel kapital forbliver
i Arla som en del af vores egenkapital. Det er
afgarende for investering i Arlas forretning, ikke
mindst fordi egenkapitalen pavirker vores
l&neevne og kreditvurdering.

Det vedtagne forslag betyder en stigning i
konsolideringen fra 4,5 til 4,75 procent af den
arlige Arlaindtjening. Den nye konsoliderings-
politik geelder fra 2014, men det er altid
repraesentantskabet, der tager den endelige
beslutning om resultatdisponeringen.
Bestyrelsen foreslar at reducere konsoliderings-
niveauet for 2014.

KREDSRAD

Hvert ejerland har sin egen demokratiske
struktur. Det betyder, at der er forskellige lokale
organisationer i Danmark, Sverige, Storbritannien
og Centraleuropa, herunder Tyskland, Holland,
Belgien og Luxemburg, der sikrer den demokra-
tiske indfydelse for andelshavere i alle lande.
Andelshavere i de lokale demokratiske
strukturer inviteres hvert ar til at deltage i
mgder. Medlemmerne af de lokale organisationer
veelger medlemmerne til repreesentantskabet.

NATIONALE RAD

Der er fre nationale rad, der fungerer som
underudvalg for bestyrelsen. De fre nationale
rad deekker de fre demokratiske omrader
Sverige, Danmark, Centraleuropa og Storbritan-
nien. Bestyrelsens underudvalg har til opgave at
handtere spargsmal og emner, som er af seerlig
interesse for meelkeproducenterne i de enkelte
lande. Det kan f.eks. veere kvalitetsprogrammet
Arlagérden® og ejeruddannelse.
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REPRAESENTANTSKABET
Repreesentantskabet er selskabets gverste
organ, som treefer beslutninger om Arlas
resultatdisponering. Repraesentantskabet
udpeger bestyrelsen. Repraesentantskabet
afolder som minimum to mgder om ret. Der
veelges medlemmer til Arlas repraesentantskab
hvert andet ar (ulige &r).

BESTYRELSE

Bestyrelsens sammenseetning afspejler Arlas
ejerskab. Arla ejes af maelkeproducenter, og
bestyrelsen bestar af 17 valgte Arla meelke-

producenter og fre medarbejderrepraesentanter.

Det faktum, at bestyrelsesmedlemmerne er
meelkeproducenter ligesom Arlas gvrige ejere,
er med til at knytte steerke band til den gvrige
del af feellesskabet gennem bl.a. repreesentant-
skabet og kredsréadene.

Ar
2014

Bestyrelsens arbejde fglger en érlig plan, som
omfatter alle de vigtige omréder, herunder
overvagning, strategi, organisation og god
selskabsledelse

Bestyrelsen har ansvaret for at overvage
selskabets aktiviteter og kapitalstyring, sikre
overholdelse af regler og god regnskabsfarelse
samt anseette direktionen.

Bestyrelsen er ansvarlig for virksomhedens
overordnede strategier og for at sikre, at Arla
ledes pad en méde, som er i ejernes bedste
interesse. Bestyrelsen fastleegger sammen med
repraesentantskabet Arlas strategiske retning og
er ansvarlig for at treefe beslutninger i forhold til
langsigtede strategier, stgrre investeringer,
fusioner og opkab samt planleegning og
anseettelse af ledelsen.

Ramme for fastleeggelse af

meelkepriser

Forretningsplan for Arla

Investeringsbudget

Vederlag til bestyrelse og

direktion

BESTYRELSENS MANGFOLDIGHED

Arla har fastsat mal for det underrepraesentere-
de ken i bestyrelsen i overensstemmelse med
lovgivningen fra 2012. Mélet afspejler
kenssammensaetningen i ejergruppen.
Bestyrelsen er valgt i en demokratisk proces.
Mangfoldighed gges ved at udbrede viden om
fordelene relateret til mangfoldighed generelt
—ikke kun i forhold til ken.

Status for kensfordelingen i bestyrelsen
for 2014:
6 procent kvinder — 94 procent maend.

Status for kensfordelingen
i repreesentantskabet for 2014:
13 procent kvinder — 87 procent maend.

Koncernregnskab
Revisionsprotokol
Vores Ansvar

AFI- og markedsfa-
ringsstrategi
Peer-gruppe
analyse
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markedsorienteret

Skabelse af en resultat- og
virksomhed

DIREKTION OG KONCERNLEDELSE

Arlas topledelse skal sikre selskabet den rette,
langsigtede vaekst set ud fra et globalt
synspunkt, realisere koncernens strategi og
felge op pa arets mal. Topledelsen treefer
beslutninger om aktiviteter og fordeling af
ressourcer pa tveers af geografske omrader og
funktioner, og om koncernens ambitioner for

tveerfaglige tiltag.

Koncernledelsen er ansvarlig for Arlas daglige
drif og for at udvikle strategier og planleegge
den fremtidige mejeristruktur. Koncernledelsen
afolder som minimum 11 mgder om aret.
Forretningsenhederne er Arlas udgvende organ,
som har fokus pa at sikre, at Arla er et resultat-
og markedsorienteret selskab.

ARLAS
DIREKTION

Peder Tuborgh

Administrerende
direktar

2005: Administrerende
direktar Arla Foods
2002: Koncerndirektar,
Nordics Division,

Arla Foods

2000: Divisionsdirektar,
Denmark Division,

Arla Foods

1994:
Marketingdirektar,
Denmark Division,
MD Foods

1990: Marketingchef,
Danya Foods,
Saudi-Arabien

1987: Produktchef,
MD Foods, Tyskland

Povl Krogsgaard

Viceadministrerende
direktar

2004:
Viceadministrerede
direktar, Arla Foods
2000: Koncerndirektar,
Arla Foods

1998: Koncerndirekter,
MD Foods

1994: CEO, Mejeriernes
Produktionsselskab
1991: Direkter, Home
Market Division,

MD Foods

1989: Produktionschef,
Yellow Cheese,

MD Foods

1988: Chef for Home
Market Division,

MD Foods

1987: Chef for
Mejeriselskabet
Danmark

1979: Danske Mejeriers
Feellesorganisation
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DEN @VRIGE
KONCERNLEDELSE

2010:

Koncerngkonomi-
direktar, Arla Foods
2007:; @konomi-
direkter, Danfoss A/S
2002: @konomi-
direktar, Ferrosan A/S
2001; @konomi-
direktar, ISS Asia

1998: @konomichef,
AP. Mgller Maersk Kina

1995: @konom,
AP. Mgller Maersk

2007: Koncerndirektar,
HR, Arla Foods

2006 HR-direktar.

Arla Foods

2005: Vice-HR-direktar,
Unilever Nordic,
Helsingborg

2003: Europaeisk
HR-direktgr, Unilever
Home & Personal Care
Europe, Bruxelles
2001: HR-direktar,
Unilever, Sverige
2000: HR-direkter
Lever Faberge Nordic,
Unilever Sverige

1998: HR-direktar
DiversyeLever Nordic,
Unilever Sverige og
Danmark

1995: HR-chef,
Unilever Sverige

1988: Ofcer, Royal
Combat Engineering
Corps, den svenske haer

ARSRAPPORT

2007: Koncerndirekter,
Global Categories &
Operations, Arla Foods
2006: Administrerende
direkter, Mengniu Arla
(Kina)

2000: Salgsdirektar,
Arla Foods Ingredients
1998: Eksportdirektar,
Royal Unibrew

1994: Direktar,
Fonterra/NZDB

(New Zealand)

1993: Direktgr, Cremo
Cheese, Arla Foods
1990: Salgs- og
marketingdirektar,
Danmark Protein/

Arla Foods

1986: Regional

salgsdirekter, Danmark
Protein/Arla Foods

2013: Koncerndirekter,
Consumer Sweden og
Consumer Finland, fra
2014 ogsa Consumer
Denmark

2009
Bestyrelsesformand
for Unilever Norden
2006: Landechef,
Unilever Sverige
2004:
Bestyrelsesformand
for Ice Cream, Unilever
Norden

1998: Direktar for
Customer & Category,
Lever Faberge Holland
1996: Direktar,

Hefei Lever, Kina
1993: Fabrikschef,
Lever Vlaardingen,
Holland

1991: Drifsleder, Lever
Brothers Port Sunlight,
Storbritannien

1989: Teknisk direkter,
Unilever de Fenix,
Holland

2014: Koncerndirektar,
Consumer UK,
Arla Foods

2011: Koncerndirektar,
Consumer Denmark
Arla Foods,

2010:
Viceadministrerende
direktar, Bestseller
Fashion Group Kina

2008: Administrerende
direktar, Cocio
Chokolademaelk A/S

2003: Vice President,
Corporate Strategy,
Arla Foods

2002: Forretnings-
udviklingsdirektar,
Semco/Bravida
Danmark

1999: Management-
konsulent, Accenture
Strategy Practice

LEDELSESBERETNING/SELSKABSLEDELSE

2012: Koncerndirektar,
Consumer Central
Europe, Arla Foods

2007: Koncerndirektar,
Consumer
International, Arla
Foods

2001 Divisionsdirekter,
Denmark Division,
Arla Foods

1999:
Koncernprojektchef,
MD Foods

1996:
Forretningsdirektar,
MD Foods do Brasil/
Dan Vigor, Brasilien
1993: Produktchef,
Danya Foods,
Saudi-Arabien

1992: Marketingchef
for Frankrig, MD Foods
1991:
Marketingassistent,
Cheese Division, MD
Foods

2012: Koncerndirektar,
Consumer
International,

Arla Foods

2008: Vice President,
Middle East & North
Africa, Arla Foods, Dubai
1994: Omradedirektar,
Division Overseas,

Arla Foods, Kgbenhavn
1994: Omrédedirektar,
Overseas Division,

MD Foods, Kebenhavn
1990: Direkter, Danya
Foods, Riyadh,
Saudi-Arabien

1988: Afdelingsdirektar
Danya Foods, Jeddah,
Saudi-Arabien

1986: Eksportdirektar,
Dofo Cheese,
Haderslev, Danmark
1984: Omradechef,
Dofo Cheese,
Haderslev, Danmark
1981: Trafkchef,

Dofo Cheese Inc.,
Canada
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SPECIALISERING | FUNKTIONSUDVALG
Funktionsudvalgene er tveerfaglige fora, som
laegger én kurs for Arla. Det er her, nogle af Arlas
globale politikker defneres, best practice deles
og implementeres, og hvor efektivitetstiltag
styres. Funktionsudvalgene a¥older fre til seks
mgder om éret.

H Finance Board

H Supply Chain Board

H Innovation and Markting Board

m Customer Board

m HR Board

CSR-KOMITE

For at forankre vores Code of Conduct i hele
organisationen, har vi en CSR-komité med
administrerende direktgr Peder Tuborgh som
formand. Komitéen bestar derudover af
repreesentanter fra Arlas gverste ledelse. Komitéen
prioriterer omrader, der kraever ekstra opmaerk-
somhed, for at vi som virksomhed altid kan
udvise den ansvarlighed, vi har forpligtet os til.

COMPLIANCE-KOMITE

Finansiel compliance er ngglen til at veere et
ansvarligt selskab, og Arla er forpligtet til at
overholde alle love og regler pd de markeder,
hvor vi opererer. | 2013 nedsatte Arla en komité
for Compliance & Control (C&CC) for at sikre, at
Arla som et hurtigt voksende globalt selskab
overholder geeldende love og regler.

INKLUSION OG MANGFOLDIGHED

Arla tror pé inklusion og mangfoldighed som et
vaesentligt konkurrenceparameter. Vi defnerer
mangfoldighed bredt som forskellen mellem
mennesker med individuelle personligheder og
forskellige baggrunde. 1 2010 lancerede vi vores
tidrige Global Diversity & Inclusion-strategi.

Vi tror pd, at denne vil veere til gavn for vores
medarbejdere, vores forretning og vores
leverandgrer samt for forbrugerne og kunderne.
Vi har fokus pa at fA mest muligt ud af vores
mangfoldighed og de ideer, som vores
forskellighed skaber.

OPSTILLEDE MAL FOR 2020

| forhold til ssmmensgetningen af de forskellige

teams er det langsigtede mal for 2020, at hajst

70 procent af medarbejderne i de forskellige

teams ma have eller tilhgre samme:

 nationale/etniske baggrund

m ken

M generation

B uddannelsesmassige/erhvervsmaessige
baggrund

Status i 2014 for teamsammenseetning for
direktgrniveau og over.

56%

W%
VN

15%

= 11%

7%

Andre
nationali-

e 11%

Vi har defneret falgende kansfordelingsmal
for 2017 for stillinger pé direktgrniveau og over
i overensstemmelse med den nye lovgivning
fra2012:

MAL

ﬁ >20%

-

I <80%

8 20%
I 80%

8 28%
I72%

Vivili 2015 have seerligt fokus pa at imple-
mentere fremgangsmader, som kan fremme
kensrepreesentationen pa alle niveauer i
organisationen. Vi har med hjeelp fra den
gverste ledelse nedsat en seerlig arbejdsgruppe
for kensrepraesentation bestaende af ti
kvindelige ledere fra forskellige dele af Arla.
Arbejdsgruppen har til opgave at defnere
strategiske tiltag, som skal:
m Hjeelpe kvinder pa alle niveauer i organisa-
tionen med at udnytte deres fulde potentiale
m Komme med forslag til eendrede processer
eller politikker, som kan veere med til at
udligne eller forbedre kansrepraesentationen
i Arla
m Opfordre alle medarbejdere i Arla til at bakke
op om initiativet og se fordelene ved de
foresldede sndringer.

STATUS PA TILTAG FOR INKLUSION

OG MANGFOLDIGHED 12014

Vi tror fortsat p3, at den kompetenceopbyggende

uddannelse i mangfoldighed og inklusion for

virksomhedens ledelsesteams vil skabe en mere

inkluderende kultur og fremme processer, som

ger det muligt for at os nd de opstillede mal for

mangfoldighed i vores arbejdsstyrke og teams

og ikke mindst malene i vores forretningsstrategi.

Uddannelse i inklusion og mangfoldighed i Arla

fokuserer pé:

m Opbygning af kompetencer inden for ledelse
og samarbejde pa tvaers af forskelle

m |dentifkation af efekten af ubevidste
adfeerdsmgnstre

m Afgadning af ubevidst forskelsbehandling

m Udvikling af inkluderende lederskab og
teamkulturer

| Tilpasning af implicitte kulturnormer, sa de
afspejler de demografske aendringer i den
globale arbejdsstyrke.

| labet af 2014: 500 ledere og 900 specialister
og medlemmer af funktionsgrupper, bde inden
for forretningsgrupper og funktioner, har
deltaget i uddannelsen.

Vi har ogsé fortsat vores implementering af
teknikker til at ferne ubevidst forskelsbehandling
i HR-processer. Vi benytter forskellige rekrutte-
ringsteams under rekrutteringsprocessen, vi
kreever, at jobannoncer skrives i et alsidigt/
neutralt sprog for at tiltreekke s& mange
forskelligartede kandidater som muligt, og vi
kreever, at rekrutteringsfrmaerne praesenterer
favoritlister med forskelligartede kandidater.

| lebet af 2015 vil vi arbejde videre med
forslagene fra arbejdsgruppen for kansreprae-
sentation og overvage efekten pa forretningen.
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Tax Governance

under

| Arla streeber vi efer at sikre fuld compliance, og vi understgtter gennemsigtighed.
Det er vores mal at handtere skattemaessige risici og samtidig anleegge en
proaktiv tilgang til at administrere vores skatteforhold. Vi sgger hele tiden efer at
maksimere vores meelkepris inden for raimmerne af den gaeldende skattelovgivning.
Arla Global Tax arbejder proaktivt med at handtere den komplekse skattelov-
givning og de stigende lovgivningskrayv, der stilles til den globale forretning.

Skat er et emne, der i stigende grad drgfes

af virksomheder, regeringer og andre
interessenter verden over. Vores holdning til
skat er afstemt med vores virksomhedsstrategi
og i overensstemmelse med vores globale
adfaerdskodeks, Vores Ansvar. For pa en
baeredygtig og fair made at kunne opna et
skatteniveau, der er konkurrencedygtigt for
Arla, opger og optimerer vi skatten og handterer
risici baseret pA compliance og forsigtighed.
Vi streeber efer at optraede troveerdigt og
med integritet i forhold til alle interessenter,
herunder skattemyndighederne.

Vi har et godt samarbejde med skattemyndig-
hederne, og vi er overbeviste om, at gennem-
sigtighed og gode arbejdsrelationer minimerer
risikoen for ungdvendige tvister og skaber

et miljg “uden ubehagelige overraskelser”.

| Storbritannien har vi i fere ar samarbejdet
med myndighederne for at opretholde en
lavrisikostatus, og ogsa i Danmark udvider vi
samarbejdet med skattemyndighederne.

Som andelsselskab er vores aktiviteter
underlagt de danske skatteregler for
andelsselskaber. Disse regler tager hgjde for,
at Arla fungerer som meaelkeproducenternes

forlaengede arm. Vores ejere er ogsa vores
leverandgrer, og vores indtjening ender hos
dem i form af den hgjest mulige meelkepris.
Selskabets indtjening kan derfor opfattes som
ejernes personlige indkomst. Det betyder, at
ejerne af et andelsselskab i modsatning til
aktioneerer betaler indkomstskat af den
forudbetalte meelkepris og af deres resultat-
andel i henhold til den gaeldende lovgivning

i de lande, hvor Arla har ejere. Det betyder
0gs4, at Arla betaler indkomstskat pa
baggrund af sine aktiver (egenkapital). Denne
indkomstskat kan opfattes som en rente pé
skatten af den del af indtjeningen, som
tilbageholdes i selskabet.

Arla har datterselskaber i Danmark og i andre
lande. Vores datterselskaber er aktieselskaber
0g anpartsselskaber, som skal betale
almindelig selskabsskat pa lige fod med andre
tilsvarende selskaber.

For andelsselskabet er landmanden den
primeere skattekilde. Virksomheden betaler
ikke sa meget i selskabsskat, men andels-
haverne beskattes af selskabets indtjening.
Dette afspejles dog ikke i vores regnskabs-
afaeggelse.

LEDELSESBERETNING/SELSKABSLEDELSE

Aktieselskab

Overskud

Aktionzer

Min. betaling
for ravarer

Leverandgr

Maks. betaling
for révarer

Ejer og leverandgr

De danske skatteregler for andelsselskaber tager hojde
for, at Arlas leveranderer ogsa er Arlas ejere, og at
indtjeningen ikke tilfalder selskabet, men dets ejere

i form af den hejest mulige meelkepris.
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Styrket compliance
med kommunikation
og kontrol

Arlas globale strategi betyder, at vi har behov for en mere efektiv og ensartet tilgang til
overholdelse og kontrol med regnskabsafaeggelsen.. Vi har i 2014 fremskyndet indsatsen for
at styrke vores fokus pa dette, sa vi kan treefe bedre beslutninger og beskytte virksomheden.
Vi har fokuseret pa at fuldfgre implementeringen af minimumskontroller for alle forretnings-
enheder for at styrke vores kontrolfundament og reducere risikoen for svindel og ubehagelige
overraskelser.

Forbrugere verden over har stadig starre fokus Vores aktiviteter for fhansiel compliance er

p4, at vi overholder geeldende love og regler, struktureret i fem niveauer. Aktiviteterne skal
0gsa de uskrevne. Vi er altid forpligtede til at udvikle og vedligeholde efektive systemer og
folge reglerne i overensstemmelse med vores kontroller, som understatter vores forretnings-
adfeerdskodeks - uanset hvor i verden vibefnder ~ mal. Det styrker virksomheden i bestraebelserne
0s. Arlas Compliance & Control Committee er pa at tilpasse sig til stigende global kompleksitet

virksomhedens vagthund, som er ansvarlig forat ~ og forretningsmiljger i konstant hurtig

sikre, at denne del af Arlas kultur opretholdesog  forandring samt hjeelper os med at handtere
formidles til andre relevante enheder, f.eks. nar risici og forbedre kvaliteten af vores regnskaber.
koncernen udvides med nye virksomheder..

EN STRUKTURERET TILGANG

TIL COMPLIANCE OG KONTROL

Viarbejder hele tiden for at styrke rammerne for

compliance og kontrol i hele koncernen, for at

sikre at vores etiske veerdier og Arlas adfeerds-

kodeks er integreret i hele virksomheden. AFDAKNING OG ANALYSE
AF VAESENTLIGE RISICI

Viarbejder konstant med at identifcere
fnansielle risici, som kan true Arlas forretnings-
mal. | 2014 har vi fokuseret pa at udvikle et
risikovurderingskoncept og et tilhgrende
veerktgj. Det er blevet brugt til at vurdere risici
i alle forretningsenheder. For alle
identifcerede risici er der vedtaget
handlinger, som skal afFgde
stgrre risici.

EN STARK TONEANGIVENDE LEDELSE

Det er vores overbevisning, at en steerk toneangivende
ledelse er afggrende for efektiviteten af en virksomheds
etiske standarder og overholdelse af standarderne. Fokus pa
risici og rammer for compliance begynder i bestyrelsen, som er
ansvarlig for at sikre en solid forankring i toppen.

Kommunikation er ngglen til at na dette mal, og vi streeber efer
at give alle relevante medarbejdere det ngdvendige fokus til
at vaerne om vores veerdier overalt i forretningen. Vi har i
2014 arbejdet pa at seette fokus pa Arlas etiske veerdier,
direktiver og politikker, hvilket blandt andet har fart til
oprettelsen af en szerlig Policy O-fce-afdeling
med ansvar for at koordinere formidling af
koncerndirektiver og -politikker.
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IMPLEMENTERING AF RELEVANTE TILTAG
FOR AT AFB@DE RISICI

Overvagning af Arlas compliance-efektivitet bygger pa en
risikobaseret tilgang med forskellige compliance-aktiviteter og lokale
compliance-besgg, som skal sikre, at der erimplementeret relevante

tiltag for at afFade risici.

12013 implementerede Risk and Compliance-funktionen et minimums-
kontrolkatalog pé vores vaekst- og veerdimarkeder samt pa udvalgte

kernemarkeder. Det integrerede program blev lanceret ved hjeelp af en
skreeddersyet metode med fokus pa efektivitet og relevante kontroller
for virksomheden. Kataloget bestod af en raekke kritiske kontroller,
som daekkede seks forskellige fnansielle processer. Programmet
blev opdateret og videreudviklet i 2014, og der blevimplementeret
et separat kontrolkatalog i vores feelles servicecenter.
Minimumskontroller indgar nu som en del af vores
komplette processer.

FOKUS PA INFORMATIONSSIKKERHED

EFFEKTIV FORMIDLING AF MAL OG ANSVAR

Der er blevet lanceret seerlige programmer i hele
koncernen med fokus p& skonomipolitikker og svindel for
at styrke topledelsens retningslinjer og udvikle vores
compliance-kultur. | 2014 har der veeret szerligt fokus pa det
feelles servicecenter.

Vores stigende globale fusions- og opkabsaktiviteter stiller krav
om efektive processer for due diligence og integration i
forbindelse med fusioner. De fnansielle compliance-funktioner
er virksomhedens sparringspartnere under processen og
hjeelper beslutningstagerne med at treefe velfunderede
beslutninger ved at forbedre kvaliteten af de
oplysninger, de har adgang til, og sikre,
at oplysningerne afspejler alle
omkostninger og risici.

L@BENDE OVERVAGNING
AF KONTROLMILIZET

Vores Compliance & Control Committee (C&CC) er ansvarlig
for at sikre compliance i Arla. Komitéens opgave omfatter:

At overvage compliance og det interne kontrolmiljg
At sikre den rette uddannelse og kommunikation

At sikre fremdrif for implementeringen af de pakreevede
interne kontroller

At sikre ensartede processer for implementering af planer
til bekeempelse af svindel

Compliance overvages derudover gennem compliance-besgg for
alle forretningsenheder. De rapporteringsenheder, hvor der
skal afeegges besgg, veelges ud fra en risikovurdering.
Rapporteringsenhederne udarbejder endvidere selv
en vurdering af minimumskontrollerne for
alle forretningsenheder.

have et &bent forhold til vores revisorer og

Global IT byder p& mange muligheder, men
o0gsa pa stadig fere cyberrelaterede risici. Vi
gennemfarte i 2014 forskellige aktiviteter for at
styrke vores kontroller med cybersikkerhed:

m Risikovurdering af cybersikkerhed

m Lancering af et nyt globalt IT-adfserdskodeks
skal sikre, at alle slutbrugere er bekendte
med reglerne for acceptabel brug af IT i Arla
bade internt og eksternt i forhold til vores
partnere.

m Lancering af en global kampagne om cyber-
sikkerhed. | tilknytning til vores risikovurde-
ring og det nye IT-adfeerdskodeks gennem-
fgrte vi en fokuskampagne under overskrifen
“Are You Cyber-safe?” med det formal at
forbedre kulturen omkring cybersikkerhed.

EKSTERN REVISION

Revisioner er uvildige og giver vores ejere
sikkerhed for vores regnskabstal og overholdelse
af gaeldende krav. Vi sender jeevnligt vores
revisionstjenester i udbud, herunder i 2014 og
tilbage i 2006. Det er meget vigtigt for os at

involvere dem i bl.a. seerlige regnskabsmeessige
problemstillinger og interne kontroller.

Bestyrelsen indstiller revisorerne, som
godkendes af repraesentantskabet i februar
hvert &r. Revisorerne rapporterer til bestyrelsen
to gange om aret i form af en revisionsprotokol-
later og udarbejder en revisionspategning til
arsrapporten, som bekraefer, at arsrapporten er
retvisende. Arla har ikke nogen intern revisions-
funktion, men vores regnskabstal gennemgés
og analyseres af interne funktioner i koncernen.
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Vi skal handtere
konjunkturnedgangen

09

Arla arbejder aktivt for at identifcere “sorte svaner” — strategiske risici, som kan
ryste en virksomhed alvorligt. Vi oplevede et par stykker i 2014 inklusive to
fabriksulykker og en importembargo i Rusland. Vi har lzert, at man som global
virksomhed har masser af muligheder, men med dem falger et stigende antal
ricisi. Derfor handler det om at sprede sine aktiviteter og dermed ogsa sine risici.

Store virksomheder star over for mange af de
samme risici. Det, som adskiller dem, er deres
evne til at handtere disse risici. Strategisk
risikostyring er derfor en vigtig prioritet for
Arlas bestyrelse. Vi evaluerer hele tiden store
strategiske risici, som kan pavirke vores
resultater markant og forhindre Arla i at tilbyde
en konkurrencedygtig meelkepris. Arlas
strategiske risikostyring er trestrenget.

Arla vokser, og en stadig starre del af vaeksten

opnas pa markeder uden for Arlas europeeiske
hjemmebane. Strategien er at sprede risikoen,

og Arla har i dag salg, produktion og dattersel-
skaber i fere dele af verden, herunder Rusland,
Kina, Mellemgsten, Sydafrika og Afrika.

Det var et hardt slag for os, da Rusland lukkede
sine greenser. Men vi har prgvet det far, og vi
ved, at vi kan afveerge en del af stadet ved at
sprede risikoen. Vi har i 2014 veeret tvunget til
at skeere ned pé vores aktiviteter i Rusland, men
vi har i stedet intensiveret vores fokus pa nye
markeder. Vi har ogsa stadig en stabil base i
Europa.

Nogle risici er vaerd at lgbe for at bevare vores
forretning pé lang sigt. Hvis vi ikke investerer i
verdens vaekstmarkeder, kan vi ikke holde trit
med konkurrenterne. Vi risikerer at miste maelk
og dermed drivkraf for forretningen. Det er
bestyrelsens opgave at afveje fordele og
ulemper for den enkelte risiko og omhyggeligt
veelge de bedste muligheder og lgsninger for
virksomheden.

En af de vigtigste roller for den globale
fnansfunktion er at overvage vores virksom-
heds preestationer for at undgé ubehagelige
overraskelser. Det er afggrende, at ledelsen
omhyggeligt overvager markedsbevaegelser og
udviser tilstraekkelig omhu og feksibilitet for at
minimere risikoen for overraskelser i drifen.

Et godt eksempel i 2014 har veeret vores
héndtering af den russiske embargo, hvor vi har
besluttet at fastholde vores strategi om en
langsigtet tredobling af vaeksten i Rusland til
trods for konsekvenserne af embargoen samt
vores anerkendelse af Rusland som et vigtigt
fremtidigt vaekstmarked for Arla.

Vi er ogsa pa udkig efer alternative veekstmar-
keder til vores maelk. En del af den vil blive solgt
som smgr og ost til brasilianske forbrugere. Arla
har erhvervet otte procent af Brasiliens starste
mejeri, Vigor Alimentos, som vi har samarbejdet
med igennem mange ar.

9 Risiko-

Evaluering afdzekning
Risiko-
styring
Forebyggende »
handlinger Risiko-

6 vurdering

Strategisk risikostyring vil veere en konstant udfordring i de
kommende &r. De identifcerede risici og de tilhgrende
korrigerende handlinger vurderes ved bestyrelsens arlige
strategiske gennemgang.
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_ Vitror stadig pa en fremtid i Rusland

Den russiske embargo satte i august 2014 et stop for Arlas hurtige vaekst pa
dette interessante marked. Andet halvar af 2014 har i stedet vist et faldende salg
og reduceret vores forventede omsatning pa 125 mio. EUR til en realiseret
. omsaetning pa 107 mio. EUR. Importforbuddet er en af de “sorte svaner”, som
i bestyrelsen identifcerede i 2013. Det er en kendt risiko pa et stort marked med
et keempestort potentiale. Vi har dog ikke nogen intentioner om at opgive vores
\ investeringer eller den forbrugertillid, vi har opbygget. Arla har besluttet at blive i
Rusland. Vi holder fast i vores strategi og er gearet til at fortseette vores veekst,
sa snart embargoen ophaeves.

g

|
Der er en kendt fisiko, ndr man etablerer sig i som ikke er omfattet af embargoen, og for at
Rusland, Embargoen kom ikke desto mindre levere Arla® brandede produkter gennem
meget p|udse|igt'bg var et hardt slagmodvores  samarbejde med mejerier i lande, som ikke er
russiske forretnirlg,som gennem seks &r har omfattet af embargoen.
generereten impclherende vaekst. Vi har nu et
presserende behov for at seelge vores meelk pa VIDENSDELING OM KRISESTYRING
andre markeder, og vi har lanceret fere Arlas forretningsstrategi er en langsigtet™
initiativer, song skal afFgde efekten af den
mistede omsaetning. Vi har dog mange fast i langsigtede forretningsstrategier i
muligheder fogat holde den russiske forretning krisetider. Det russiske team udveksler
aktiv og sikre, at Arla Natura® brandet fortsat viden og sparring med medarbejdere, som
lever i forbrugerlnes beyidsthed under har erfaring fra og stod fast gennem
importstoppet. tidligere kriser

SQ()RKET NATIONAL Vi ser embargoen som en mulighed for at
PRODUKTION | RUSLAND styrke samarbejdet med vores russiske?
En afmulighederne bestar i at intensivere den  partnere.
lokale produktion af gul ost under maerket
Arla Natura® pa Kalach-mejeriet i det
sydvestlige Rusland. Arla har siden februar
2014 udvidet sin osteproduktion pa mejeriet i
samarbejde med landets tredjestarste
meelkeindvejer, mejeriselskabet Molvest.
Mejeriet er nu blevet sat pa en stor opgave.
Det skal gge den arlige produktion fra 1.000
til 8.000 tons i labet af 2015 for at sikre,

at de russiske forbrugere har adgang til

Arla Natura® under embargoen.

Praduktionsfaciliteterne er til stede.
Udfordringen bestar i at fa fat i tilstreekkelig
rd meelkiden rette kvalitet fra de lokale
meelkeproducenter, da sanktionerne har
skabt en gget lokal eferspargsel, Hvis det
lykkes for mejeriet, kan vi genetablere en
tredjedel af Arlas tidligere omsaetning i 1
Rusland. Vi er ogsa ved at undersgge
mulighederne i de produktkategorier,

i
strategi. Tidligere kriser har leert Arla at holde i i

FAKTA

Arlas omsgetning i Rusland

ndede 107 mio. EURi 2014 og en
gennemsnitlig vaekst pa 8 procent.

Den russiske embargo har betydet, at
Arlas veekst i andet halvar af 2014

var -32 procent sammenlignet med
+69 procent i farste halvar af 2014.

Vi har nedlagt 79 stillinger pa fem
mejerier i Danmark og 36 stillinger
i Rusland.

|
asall
i E 1?1-‘1..";:'.::_.
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Kortlaegning af
Arlasrisici

Sandsynligheden er baseret pa risikoen for, at en heendelse vil forekomme og

dens formodede hyppighed. Pavirkningen vurderes, far eventuelle forholdsregler

treefes. Pavirkningen vurderes som alvorlig, hvis der rokkes ved hele selskabets
forretningsgrundlag.

A\

Lille

Alvorlig negativ
pavirkning af
omdgmme og
forbrugertillid

Omfattende
mejeriulykke

\]

Konkurrence-
begreensende
afgarelse

\)

SANDSYNLIGHED

IT-nedbrud

Politisk og/eller
socialgkonomisk
ustabilitet pa de nye
markeder

O 2013

@ 2014

Manglende
meelkeforsyning/
utilfredshed blandt
andelshavere

\
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Strategiske risici

RISIKO KARAKTERISTIKA AKTUELLE FOREBYGGENDE POTENTIELLE FOREBYGGENDE
HANDLINGER HANDLINGER
En ekstern eller intern begivenhed, som Skarpt fokus pé vores sociale ansvar og @get fokus pa krisehandtering pa
pavirker Arla Foods' omdgmme szerdeles  vores adfaerdskodeks. koncernledelses- og bestyrelsesniveau.
Alvorligt dyk gi;gt;atwt ~enten med det samme eller pa Kvalitetsprogrammer pé alle anleeg og @get bevidsthed om omdgmme blandt alle

iomdgmme og
forbrugertillid

Arsagerne kan f.eks. veere dyrevelfeerd,
etiske forhold eller fadevaresikkerhed,
som kan resultere i starre produkttilbage-
kaldelser og skade vores brands og
markedsposition p& mellemlang eller lang
sigt.

fysiske lokationer.

Systematisk fokus pa “handtering af
problemstillinger” med henblik p4 altid at
vaere opmeerksom pa potentielle
skadelige forhold.

medarbejdere (f.eks. gennem obligatorisk
undervisning).

Styrket fokus pé procedurer for kvalitet og
fadevaresikkerhed.

Omfattende
mejeriulykke

Brand, kemikalieudslip, eksplosion eller
sabotage pa et eller fere af Arla Foods'
produktionsanleeg.

Mejeriernes specialisering har gget
eksponeringsgraden.

Der fndes et kriseprogram for alle
mejerierne.

Erfaringer fra tidligere ulykker indbygges
lgbende i kriseprogrammet for at
forebygge ulykker.

Kontinuerlige backup-planer for
omfordeling af rd maelk til andre mejerier i
tilfeelde af alvorligt nedbrud.

Det nuveerende kriseprogram er i hgj grad
baseret pa tillid, og derfor vil intern/ekstern
gennemgang af kriseprogrammet kunne
oge sikkerheden yderligere.

Konkurrence-
begreensende
afgarelse

Konkurrencebegraensende afaler og/
eller misbrug af en ledende position.

Negativ omtale og skade pd omdgmme.

Den eventuelle bade er op til ti procent af
koncernens omsaetning (maksimum).

Tidskreevende og dyre undersggelser,
yderligere krav fra tredjepart og
sanktioner, herunder faengselsstraf.

“Compliance manager”-funktion, som
understgttes af ledelsesmodel og
bemyndigelse — 2013

Toneangivende ledelse

Implementering af compliance-program
for alle relevante medarbejdere

Yderligere inddragelse af forretnings-
omrader og udpegelse af medarbejder med
ansvar for compliance i hver forretnings-
omrade (igangvaerende).

Udvikling af e-learning-systemer (er i gang).

Finpudsning af indberetningsmekanismer,
-kontroller og -gennemgange.

Politisk og/eller
sociogkonomisk
ustabilitet pa de nye
markeder

Lovgivningsmaessige tiltag eller
@konomisk nedgang i de enkelte lande/
regioner, som forhindrer Arla Foods i at
eksportere/seelge produkter til disse lande.

Boykot eller opstand, der rammer
Arlas veekst/fremgang pa et af vores
vaekstmarkeder.

Diversifkationsstrategi pa tvaers af mange
forskellige internationale markeder, som
begreenser afFaengigheden af enkelte
vaekstmarkeder.

Joint ventures og partnerskaber med en
lavere risiko.

Stigning i diversifkationsniveauet pa tvaers
af de forskellige vaekstmarkeder.

Lokal produktion i f.eks. Rusland med
henblik pa at undgé konsekvenserne af et
eventuelt importforbud for meelk.

Manglende maelke-
forsyning/utilfredshed
blandt andelshavere

Veesentligt fald i leveringen af rd meelk fra
ejerne.

“Omvendt” meelkehjul pa grund af
manglende evne til at betale en
konkurrencedygtig maelkepris
sammenlignet med konkurrenterne.

En betydelig forringelse af landmaendenes
(ekonomiske) rammebetingelser.

Arlas aktive andel i konsolideringen
af branchen i Europa skal sikre, at
meelkehjulet drejer den rigtige vej.

Strategi 2017 fokuserer pé overskud og
resultater med henblik pa at betale ejerne
en konkurrencedygtig meelkepris.

Aktiv deltagelse i lobbyaktiviteter.

Fokus pa en yderligere konsolidering af det
europeeiske mejerimarked.

Mere aktiv kommunikation med
pengeinstitutter, sa de forstar markedets
svingninger og gger deres langsigtede
engagement i forhold til vores ejere ogsa i
perioder med lave meelkepriser.

IT-nedbrud

En intern eller ekstern begivenhed, som
medfarer store [T-relaterede problemer,
der pavirker forretningen betydeligt pa
mellemlang eller lang sigt.

Eksempler: Digitale terrorangreb, konkurs
blandt en eller fere hovedleverandgrer,
naturtrusler (solstorme eller jordskeelv),
infrastrukturnedbrud (internet) eller
radikale politiske uroligheder i Indien (som
er det globale outsourcing-centrum for
leverandgrer af IT-tjenester).

Indgéelse af afaler med fere leverandgrer
for at reducere sarbarheden i forhold til en
enkelt leverandar.

Klar bemyndigelse og proces for
informationssikkerhed.

Grundige due diligence-processer og
rekrutteringskontroller for alle strategiske
leverandgrer.

Udrulning af IT-adfeerdskodeks. Program for
cybersikkerhed med handtering af eksterne
trusler, en handlingsplan for haendelser og
en fokuskampagne.

Grundige kontroller for due diligence-
processer i alle strategiske M&A'er

IT-brugerrollesikkerhed udvidet med nye
projekter for gget kontrol og overvagning.




Regnskabs-
beretningggmy

Vores indtjening i 2014 har veeret rekordhgj,
men markedet peger nedad. Kineserne
satte importen af maelkeprodukter pa pause,
0g i august stoppede verdens starste
osteimportar, Rusland, for al import fra EU.
Ogsa i et marked i krise, hvor vores ejere har
det hardt, er det afggrende, at vi leverer en
bedre maelkepris end vores konkurrenter.
For at sikre dette er det vigtigt, at vi
fortsaetter med at styrke detailforretningen
og vores brands. Vi skal have konstant
fokus pa at holde andelen af meelk til
industrisalg nede og demonstrere,
at vi har styr pa omkostningerne
og skalere forretningen.

-
r
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Intern styrke
deemper konjunkturernes
pavirkning

Frederik Lotz, CFO

|'||||1“.

Arlas resultati2014 er et
udtryk for robusthed i et ar,
hvor hgije priser blev afgst af
svaere markedsvilkar for hele
industrien. Vi har en efektiv
drif med styr pa omkostnin-
gerne, og vi ligger godti
forhold til markedet. Arla er
rustet til et kreevende 2015.
Investeringerne stoatter
strategien, efektivitetspro-
grammerne leverer som lovet,
de strategiske brands er
staerke, og vi har en lovende
innovationspipeline. Selskabet
er derfor klar til at fytte op til
500 mkg ejermaelk til vaerdi-
foreedlede varer i 2015.

2014 var endnu et godt ar for Arla malt pa
béde omsaetning og indtjening. Andet halvar
blev dog ramt af et uforudset fald i globale
maelkepriser, der nu seetter ejerne under
massivt pres. Det globale fald i markedspriser
rammer hele industrien og alle spillere i

den. Arla har klaret sig relativt godt trods
omstaendighederne. Arlaindtjeningen pa
41,7 EUR-cent i 2014 ligger blandt de bedste,
vi har vundet betragtelige markedsandele pa
kernemarkederne og ser vaekst i Arlas
strategiske brands pa et ellers stagnerende eller
faldende europaeisk mejerimarked.

FOKUS PA RISIKOSTYRING

2014 vil dog ogsa blive husket for en reekke
kalkulerede risici, som pludselig blev til
virkelighed. Vi var ramt af starre uheld pé to
pulvertarne, Veeksten i Kinas eferspgrgsel faldt
markant, og storpolitik lukkede for eksport til
Rusland. Dette sammenfald til trods har vi
héndteret situationen, s Arla holdt kadencen.
Aret viste, at vores arbejde med strategiske risici
er veerdifuldt, skaber en robust forretning og
medbvirker til at deemme op for deres efekt. Det
er derfor lykkedes os at styre udenom de veerste
negative efekter af alle &rets udfordringer.

SUMMEN AF EN

VELDREVET FORRETNING

En raekke faktorer har bidraget til arets resultat.

| et nedadgaende marked og pavirket af
eksterne faktorer demonstrerede Arlai 2014
efektiv kontrol over drifen. De store fusioner

i Tyskland og Storbritannieni2011-12 er
fuldbragt og har realiseret signifkante synergier.
Arla er nu en stor og kompetent spiller pa
begge kernemarkeder. Samtidig giver Arlas
fortsatte veekst mulighed for skalerbarhed i
forretningen, fordi vores faste omkostninger
ikke stiger med samme hastighed. | 2014 har vi
holdt styr pa omkostningerne, idet omsaetningen
er vokset mere end dobbelt s& hurtigt som
kapacitetsomkostningerne.

Aktiv omkostningsstyring er en forudssetning
for Arlas succes. Arla forventer en reduktion i
omkostningerne pa 330 mio. EUR sammenlignet
med 2012. Total Cost of Ownership (TCO) er en
af de metoder, vi anvender for at optimere
udgifer og gge hastighed og feksibilitet.

Malet med TCO er at optimere og standardisere
produkter, services og materialer pa tveers af
kategorier og forretningsenheder. Et globalt
samarbejde om TCO-projekter har i 2014 vist en
nettobesparelse pa i alt ca. EUR 16 mio. siden
2012. Der er desuden identifceret et yderligere
besparelsespotentiale p& over ca. EUR 35 mio. i
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LEDELSESBERETNING/REGNSKABSBERETNING

Arlas Design to Value-projekter (DtV), hvis mal
er at nyteenke produkter og emballage, sa de
bliver mere konkurrencedygtige og sikrer en
starre kvalitet, uden at miste fokus pa den gode
kundeoplevelse.

ET NYT VEKSTGEAR

Arlas internationale operationer og ingrediens-
forretningen har leveret endnu et steerkt ar, og
mulighederne vokser. | den internationale
forretning s vi 14 procent vaekst pa trods af den
russiske embargo. Vi er vokset stgt i Kina, vi har
skabt vaekst pa 20 procent i MEA, og vi
accellererede vores ambitioner i Afrika, hvor
malet er at gge den nuveerende forretning syd for
Sahara fra en &rlig omseetning i 2014 pa EUR 87
mio. til EUR 270 mio. i 2017. Det skal iseer ske
gennem salg af maelkepulver og langtidsholdbar
UHT-maelk, som er eferspurgt af den hastigt
voksende middelklasse i og omkring storbyerne.

Vi har desuden fokus pa nye markeder i
Sydgstasien og Latinamerika, hvor investeringen
i Vigor i Brasilien giver adgang til et steerkt
distributionsnetvaerk.

Ingrediensforretningen Arla Foods Ingredients
(AFI) spiller fortsat en vigtig rolle i Arlas
vaeksthistorie. Planen er lovende, selvom
proftten ogsa her er ramt af udviklingen pa
verdensmarkedet. | 2014 sd vi en succesfuld
implementering af AFl-samarbejdet med det
tyske mejeriselskab, DMK i ArNoCo og af
feerdiggerelse af laktosefabrikken ved Danmark
Protein, der far fuldarsefekt i 2015.

Arla opsgger primaert veekst uden for Europa,
men har ogsa vundet markedsandele pa de
europzeiske kernemarkeder i 2014. Vi holdt
positionen i Danmark, de hidtil faldende
volumener i Sverige blev vendt, og vi s vaekst
i de feste kategorier i Storbritannien. Kerne-
markederne i Centraleuropa er fortsat under
pres, men vi har nu efer integration af
aktiviteter og tilpasning af systemer en staerk
platform pa plads i Tyskland.

Arets fusion med det belgiske kooperativ EGM
Walhorn er vigtigt for cementering af andelssel-
skabet fodafryk. De 800 nye ejere viser, at Arlas
rejse i Europa fortseetter. Vi vokser ude i verden,
men vi taber aldrig fokus p& hiemmemarkederne.

Samtidig har vi styrket vores investeringer i
innovation, brands og marketing for at hjeelpe
vores kunder til at vinde. 2014 viser kort sagt, at
Arla har den rigtige strategi. Derfor holder vi fast
uanset konjunkturernes svingninger.

ARETS N@GLETAL

Arla praesterede i 2014 en all time high
meelkepris pd 41,7 EURcent mod 41,0 EURcent
i 2013, men markedet pegede i andet halvar
nedad. Omsaetningen blev Arlas hidtil hgjeste
med EUR 10,6 milliarder iseer opnéet ved en
organisk veekst pa 6,7 procent.

Veerdien af at veerdiforeedle meelken er hgj.
Det retfeerdigger en reekke investeringer i
foreedling af meelken i 2015. Vi planlaegger
yderligere markedsfgring for at styrke salget af
Arlas brands pé tveers af markederne. Samtidig
udnytter vi mulighederne inden for private label
og food service som begge er i steerk veekst.
Ved udgangen af 2014 gik 21 procent af
meelken til industrisalg mod 18 procent for
2013. Vi har en strategisk ambition om at
komme under 20 procent pa lang sigt. Det er
en stor udfordring, nér vi samtidig forventer
stigende maelkemaengder fra vores ejere.

Gearingen 1 ved udgangen af 2014 hgijt pa

3,7 og dermed uden for vores mélinterval p&
2,8-34. Vi arbejder malrettet med at nedbringe
gearingen igen og har bl.a. seenket investerings-
niveauet i 2015. Vi har i de seneste &r lavet en
raekke strukturelle investeringer, der betyder, at
Arlas produktionsstruktur modsvarer vores

vaekstambitioner. Vi har i de kommende &r
kapaciteten til at tage hand om den ggede
maelkemaengde. Samtidig holder vi fokus pa

de programmer, der skal nedbringe arbejds-
kapitalen for at fnansiere vaeksten og nedbringe
gearingen.

FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN

1 2015 forbliver Arla fokuseret pa omkostnings-
og risikostyring. Vi @ger forbruget i markeds-
fgring og innovation for at accelerere volumen-
vaeksten pé tveers af markederne. Yderligere
forventer vi, at nye investeringer uden for
Europa giver nye afseetningsmuligheder.
Dermed kan den stigende malkemaengde
afsaettes pa en lgnsom made til detail- og
foodservice, uden at andelen af meelk solgt

til industri haeves, sa indtjeningen optimeres.
Viforventer en klar og positiv volumenvaekst,
0gséi2015.

2014 har vist, at den globale meelkepris er
yderst volatil, og vi kan derfor ikke komme med
forventninger til Arlas absolutte maelkepris for
2015. Hvad vi kan sige er, at vi forventer, at Arla
Klarer sig relativt godt i forhold til konkurrenterne
i etindeks 103-105. Med udgangspunkt i de
steerke brands og den efektive drif er Arla godt
rustet.

FORVENTNINGER OPNAET FORVENTNINGER
TIL 2014 2014 TIL 2015
gy ARLA- 43,5-45,0 41,7 103-105
. INDTJENING EURcent/kg EURcent/kg Peer-gruppe index
i 13,0 13,4 14,0
MALKEMANGDE — mia. kg mia. kg mia. kg
10,6 10,6 -
m OMSATNING mia.EUR mia. EUR
REVENUE 3_5%
aff GROWTH 7,.5% 7,5% e gﬁicriwrgesvsettigning
@ resuutar 3,0% 3,0% 3,0-3,2%
{}{} GEARING 3,0-3,4 3,7 3,2-3,4




Fokuseret

kerneforretning

Arla har i lgbet af de seneste ti ar arbejdet pa at trimme forretningen og
skaerpe fokus pa vores kerneforretning: fremstilling af mejeriprodukter.
Vi har frasolgt aktier og ejerskab i virksomheder med andre nggle-
kompetencer og har i stedet investeret i det vaekstpotentiale, som

mejeribranchen byder pa.

| 2014 har vi frasolgt emballagevirksomheden
Danapak Flexibles og frugtingrediensvirksom-
heden Dairy Fruit. Arla er fortsat en stor kunde
hos begge virksomheder, og vores samarbejde
fortseetter i en ny form til gavn for begge
virksomheder, som far mulighed for at gge
fokus pa deres respektive forretningsmodeller.

OPK@B @GER POSITIONERINGEN PA
VAEKST- OG KERNEMARKEDER

Arla arbejder fortsat pa at styrke kerne-
forretningen gennem opkeb og samarbejde,
som gger vores salgsmuligheder. Vi hari 2014
styrket vores tilstedevaerelse pa strategisk
vigtige veekstmarkeder og produktionen pa
vores kernemarkeder.

Siden 1986 har Arla haT et steerkt joint
venture-samarbejde med brasilianske Vigor,
som er et af de starste mejerier pa dette
vigtige veekstmarked. Samarbejdet blev styrket
yderligere i september, hvor vi opkgbte otte
procent af aktiekapitalen og tradte ind i
mejeriets bestyrelse. Vi solgte samtidig vores
andel i joint venturet Dan Vigor til Vigor.
Brasilien er verdens ferdestarste marked for
mejeriprodukter, og med en hurtigt voksende
middelklasse og en befolkning pd mere end
200 millioner er potentialet stort. Vores
medejerskab og samarbejde med Vigor giver os
adgang til et af Sydamerikas mest efektive

distributionsnetvaerk, hvilket gar det lettere at fa

de globale brands Arla® Lurpak® og Castello®
ud til fere forbrugere.

Vi har gget vores salgsmuligheder med opkebet
af Falbygdens Ost i Sverige, som kaber, lagrer og
udskaerer ost med henblik pa videresalg.
Opkabet er i trdd med Arlas strategi om at
booste salget af forsedlede produkter og
realisere synergierne i to virksomheder, som
supplerer hinanden godt. Med opkebet af
Falbygdens Ost byder vi velkommen til cirka
100 nye medarbejdere og far adgang til ny
ekspertise og efektive salgskanaler pa
markedet for specialoste. Falbygdens Ost far til
gengeeld gavn af Arlas erfaring og kompetencer
inden for innovation, produktion og markeds-
faring. Formalet med samarbejdet er primeert at
fremme passionen og interessen for specialoste
i de nordiske lande. Opkgbet afventer
godkendelse af konkurrencemyndigheder.

EN FORRETNINGSSTRUKTUR, SOM
GARANTERER EN AFSAETNINGSKANAL
FOR VORES EJERES MALK

Frasalget af virksomheder uden for kerne-
forretningen kombineret med fortsatte
investeringer i mejerivirksomheder giver os en
fokuseret forretningsstruktur, et steerkt
vaekstpotentiale og i sidste ende en solid
platform, hvorfra vi kan seelge vores ejeres maelk
til den hgjest mulige pris.
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Koncernregnskabet i denne arsrapport er
udarbejdet i overensstemmelse med de
internationale regnskabsstandarder (IFRS)
udstedt af IASB (International Accounting
Standards Board) og godkendt af EU. Koncern-
regnskabet blev godkendt til ofentliggarelse af
selskabets bestyrelse den 17. februar 2015 og
fremlagt til godkendelse af repreesentantskabet
den 25. februar 2015.

Koncernregnskabet p@esénteres i EUR. Da dette
er forste gang, EUR anvendes, er sampy enligrings-_

FeEAp edtaget.
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Resultatet tegner sig for 3,0 procent af omsaetningen, hvilket er i trad med koncernens mal.

Omseetningen for 2014 udgjorde i alt EUR 10,6 mia. mod EUR 9,9 mia. i 2013, hvilket er en

stigning pa 7,5 procent. Stigningen i omsaetningen er primaert drevet af en sund organisk veaekst

pa 6,7 procent. Produktionsomkostninger, salgs- og distributionsomkostninger og administrations-

omkostninger er steget med i alt 8,5 procent, hvilket er mere end omsaetningsstigningen pa

7,5 procent. Hovedarsagen er den stigende maelkepris, som i gennemsnit har veeret 1,7 procent

hgjere end i 2013. Aconto meelkeprisen fastseettes med henblik pé et overskud pa omkring

tre procent af omsaetningen.

(EUR mio) NOTE 2014 2013
Omseetning 11 10.614 9.870
Produktionsomkostninger 12 -8.395 -7.587
Bruttoresultat 2.219 2.283
Salgs- og distributionsomkostninger 12 -1454 -1.466
Administrationsomkostninger 12 -468 -456
@vrige drifsindteegter og -omkostninger 13 14 45
Andel af resultat efer skat i joint ventures og associerede virksomheder 34 57 19
EBIT (resultat far renter og skat) 368 425
Specifkation:

EBITDA (resultat far renter, skat og afskrivninger) 681 737
Af- 0g nedskrivninger 12 -313 -312
EBIT (resultat for renter og skat) 368 425
Finansielle indteegter og omkostninger 51 -30 -88
EBIT (resultat far renter og skat) 338 337
Skat 6.1 -18 -37
Periodens resultat 320 300
Minoritetsinteresser -6 -5
Andelshavere i Arla Foods amba 314 295
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Konsolideret

Totalindkomsten viser periodens resultat og beveegelser pa egenkapitalen, der ikke

er transaktioner med ejere, f.eks. aktuarmaessige beveegelser pa ydelsesbaserede
pensionsordninger og endringer i veerdien af sikringsinstrumenter. Maelkeprisen pavirkes
kun af periodens resultat og ikke af &ndringer i anden totalindkomst.

(EUR mio) NOTE 2014 2013

Periodens resultat 320 300

Anden totalindkomst

Poster, der ikke kan overfgres til resultatopggrelsen:

Aktuarmaessige gevinster/(tab) pd ydelseshaserede pensionsordninger mv. 57 -65 22
Skat af aktuarmeessige gevinster/(tab) pa ydelseshaserede pensionsordninger 12 -6

Poster, der eFerfalgende kan overfares til resultatopgarelsen:

Periodens udskudte gevinster/(tab) af sikringsinstrumenter 54.a -80 9
Veerdireguleringer af sikringsinstrumenter overfart til gvrige drifsindtaegter og -omkostninger 54a -25 12
Veerdireguleringer af sikringsinstrumenter overfgrt til fnansielle poster 54.a 20 25
Veerdireguleringer af sikringsinstrumenter overfart til produktionsomkostninger 54.a -1 -2
Periodens veerdireguleringer af fnansielle aktiver klassifceret som bestemt for salg 3 5
Valutakursreguleringer vedr. udenlandske virksomheder 67 -7
Skat af poster, som kan overfares til resultatet 6 -7
Anden totalindkomst efer skat -63 51
Totalindkomst i alt 257 351

Fordelt som falger:

Andelshavere i Arla Foods amba 249 348
Minoritetsinteresser 8 3
lalt 257 351

ANDEN TOTALINDKOMST (EUR mio.)

400
w .
] a1
=] @
300 = N
a1
° ~
200
100
0
o Iz @ > —
) BB o -5> o
< 25q oo &
=] =0 @ o) =
< IS 23 5
0] = @ 3= a
S [SE=N-% 23 =
[z o2 = o
= Q=" =R
g SEX 5 2
c m,_.§ [=% —
= o= =~ =
= & o =3
= o 3 =
wn
o




ARLA FOODS ARSRAPPORT 2014 64
Konsolideret

Balancens sammensaetning er pa niveau med andre virksomheder inden for mejeribranchen.

Langfristede aktiver er hovedsageligt fnansieret af egenkapitalen og langfristede forpligtelser.

Kortfristede aktiver overstiger kortfristede forpligtelser, hvilket overordnet set er tegn pa en

sund likviditet.

(EUR mio)) NOTE 2014 2013 1/12013
AKTIVER

Langfristede aktiver

Immaterielle aktiver 31 791 746 729
Materielle aktiver 33 2.399 2.259 2.097
Kapitalandele i associerede virksomheder 34 432 262 257
Kapitalandele i joint ventures 34 55 53 59
Udskudt skat 6.1 72 57 58
@vrige langfristede aktiver 25 50 73
Langfristede aktiver i alt 3.774 3.427 3.273
Kortfristede aktiver

Varebeholdninger 21 988 1014 809
Tilgodehavender fra salg 21 917 906 901
Afedte fnansielle instrumenter 30 28 34
Aktuel skat 5 4 11
Tilgodehavende for ikke-betalte egenkapitalinstrumenter 1 15 -
@vrige tilgodehavender 34 249 156 115
Veerdipapirer 55 560 534 539
Likvider 81 76 98
Kortfristede aktiver i alt ekskl. aktiver bestemt for salg 2831 2733 2.507
Aktiver bestemt for salg 42 8 27 48
Kortfristede aktiver i alt 2.839 2.760 2.555
AKTIVER | ALT 6.613 6.187 5.828

BALANCE OPDELT PA HOVEDPOSTER (EUR mio.)
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7.000 Egenkapital i alt @

6.000 Kortfristede forpligtelser i alt

5,000 Langfristede aktiver i alt @

4000 Kortfristede aktiver i alt @

3.000 Langfristede forpligtelser i alt @
2,000

1.000

0
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(EUR mio)) NOTE 2014 2013 1/12013
PASSIVER

Egenkapital

Egenkapital eksl. foreslaet eferbetaling til ejere 1747 1566 1.293
Foreslaet eferbetaling til ejere 104 121 149
Egenkapital tilhgrende moderselskabets ejere 1.851 1.687 1442
Minoritetsinteresser 23 21 22
Egenkapital i alt 1.874 1.708 1.464

FORPLIGTELSER
Langfristede forpligtelser

Pensionsforpligtelser 57 376 348 420
Hensatte forpligtelser 35 8 9 10
Udskudt skat 6.1 46 36 13
Lan 5.2 1702 1789 1596
@vrige langfristede forpligtelser 5.2 5 7 10
Langfristede forpligtelser i alt 2.137 2.189 2.049

Kortfristede forpligtelser

L&n 52 1130 885 974
Leverandgrgeeld 21 977 1014 920
Hensatte forpligtelser 35 19 42 25
Afedte fnansielle instrumenter 206 83 116
Aktuel skat 9 11 4
@vrige kortfristede forpligtelser 34 261 255 270
Kortfristede forpligtelser i alt ekskl. forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg 2.602 2.290 2.309
Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg 42 - - 6
Kortfristede forpligtelser i alt 2.602 2.290 2.315
Passiver i alt 4.739 4.479 4.364

PASSIVER | ALT 6.613 6.187 5.828
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Den konsoliderede egenkapitalopggrelse viser udviklingen i nettoaktiver, dvs. koncernens aktiver minus passiver.
Egenkapitalen har veeret pavirket af eFerbetalingen vedragrende 2013, som blev udbetalt i marts 2014, og af arets
resultat. Derudover indregnes poster i anden totalindkomst — eendringer i sikringsinstrumenter og pensionsordninger
defneret som ydelsesbaserede ordninger — i egenkapitalen.
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Egenkapital 1. januar 2014 924 107 323 261 -45 2 -6 121 1.687 21 1708
Periodens resultat 39 171 104 314 6 320
Anden totalindkomst -42 -86 3 60 -65 2 -63
Totalindkomst i alt -42 - 39 171 -86 3 60 104 249 8 257
Kapital udstedt til nye ejere 23 24 47 47
Betalinger til ejere -6 -4 -10 -10
Udbytte til minoritetsaktionaerer 0 -6 -6
Eferbetaling til ejere -122 -122 -122
Valutakursreguleringer -4 -2 5 1 0 0
Transaktioner med ejere i alt 19 -8 25 - - - - -121 -85 -6 -91
Egenkapital 31. december 2014 901 99 387 432 -131 5 54 104 1.851 23 1.874
Egenkapital 1. januar 2013 (DKK mio.) 6.894 835 1.628 969 -673 -19 9 1112 10.755 163 10.918
E(%‘:S”;iggj)' 1. januar 2013 (EUR mio) 924 112 218 130  -90 2 1 149 1442 22 1464
Periodens resultat 43 131 121 295 5 300
Anden totalindkomst 11 45 4 -7 53 -2 51
Totalindkomst i alt 11 - 43 131 45 4 -7 121 348 3 351
Kapital udstedt til nye ejere 5 67 72 72
Betalinger til ejere -4 -3 -7 -7
Udbytte til minoritetsaktiongerer 0 -5 -5
Kab af minoritetsinteresser -19 -19 1 -18
Salg af minoritetsinteresser -1 -1 1 0
Eferbetaling til ejere -151 -151 -151
Valutakursreguleringer 4 -1 -2 2 3 -1 2
Transaktioner med ejere i alt -11 -5 62 - - - - -149 -103 -4 -107
Egenkapital 31. december 2013 924 107 323 261 -45 2 -6 121 1.687 21  1.708
Resultatdisponering (EUR mio.) 2014 2013
Periodens resultat 320 300
Minoritetsinteresser -6 -5
Arla Foods amba’s andel af periodens resultat 314 295
Foreslaet resultatdisponering:
Eferbetaling for meelk 101 119
Rente af indskudskapital 3 2
Eferbetalingialt 104 121
Overfort til egenkapital:
Henlaeggelse til seerlige forméal 171 131
Indskudskapital 39 43
Overfort til egenkapital i alt 210 174
Resultatdisponering i alt 314 295
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UDVIKLING | EGENKAPITAL TILHORENDE ARLA (EUR mio.)

2500
=
w 0
S o R a
2.000 3 I ~ o & ~ =
~ N ~ o &)
=
1.500
1.000
500
0
= Sm oss [ S350 p w
R g3 8353 (-305 3@ @ =
5 NS =53 °oF g2 =) a
c oo Zo% @D 2E S o @
= @ = = =3 D o
s @ RERS D = £23
= wgy c3= 38 Soa > @
~ 53 mx 5 z> 2 3
@ (28} @ D D » o =3
= =S ) Q=X 173 @
E £ 5853 £
= =] 2%a g =]
=} S 9 = =
el Q IS

@ Regnskabskommentarer

Pr.31. december 2014 udgjorde egenkapitalen EUR
1.874 mio, hvilket er en fremgang pa EUR 166 mio.

i forhold til 31. december 2013. 32 procent af den
samlede egenkapital er individuel kapital. Soliditeten
maélt som egenkapital i forhold til balancesummen var
28 procent sammenlignet med 28 procent sidste ar.
Eferbetaling for 2013 blev udbetalt fra egenkapitalen
i marts 2014. Betalingen, som omfattede renter

pa indbetalt kapital, udgjorde EUR 122 mio. efer
valutakursreguleringer. Derudover blev der udbetalt
EUR 10 mio. til ejere, som havde besluttet at forlade
virksomheden. Walhorn EGM blev andelshaver

1. august 2014 og bidrog med EUR 23 mio. pa
kapitalkontoen og EUR 12 mio. i indskudskapital.
Ejere, der begyndte at levere meelk i 2014 som en del
af AMCo-fusionen i 2013, har indbetalt EUR 12 mio. i
indskudskapital. Desuden er der overfart EUR 17 mio.
fra resultatdisponeringen til henlaeggelser til serlige
formal som beskrevet i fusionsafalen med AMCo.
Andre justeringer kan primaert tilskrives veerdiregule-
ring af sikringsinstrumenter vedrgrende valuta- og
renterisici. Derudover er der et aktuarmeessigt tab pa
pensionsforpligtelser pd EUR 65 mio., som primeert
skyldes en faldende diskonteringsfaktor for de britiske
og svenske forpligtelser.

Egenkapitalkonti

Arla Foods' egenkapital er opdelt i individuel kapital
(leverancebaserede ejerbeviser og indskudskapital),
der kan fordeles pa de enkelte ejere og i felles
kapital (kapitalkonto og den vedteegtsbestemte
henleeggelse til seerlige formal). Herudover indgar
0gsa en raekke regnskabstekniske konti, der fares i
henhold til lovgivningen. Eferbetaling for &ret vises
som en seerskilt post under egenkapitalen.

Feelles kapital

Kapitalkonto, omfatter koncernens ikke-fordelte
egenkapital, som ikke er allokeret til andre specifkke
egenkapitalkonti. Denne konto anvendes til
regnskabstekniske poster sdsom beveegelser i
aktuarmaessige gevinster/tab pé ydelsesbaserede
pensionsordninger, pavirkninger ved kab og salg af
minoritetsinteresser i datterselskaber og valutakurs-
diferencer i koncernens egenkapitalinstrumenter.
Endvidere er kontoen pavirket af afalte bidrag fra nye

medlemsvirksomheder. | forbindelse med Walhorn
EGM'’s indtreeden som medlemsvirksomhed pr. 1.
august 2014 blev der tilfart EUR 23 mio. til
kapitalkontoen. Henlaeggelser til szerlige formal kan
efer forslag fra bestyrelsen anvendes af repraesen-
tantskabet til fuld eller delvis udligning af
vaesentlige, ekstraordinaere tab eller nedskrivninger,
jf. vedteegternes § 19, stk. 3. Belab tilfgjet fra
resultatdisponeringen udger EUR 171 mio.
(sammenlignet med EUR 131 mio. i 2013), inklusive
EUR 17 mio. overfgrt som en del af resultatdispone-
ringen som beskrevet i fusionsafalen med AMCo.

Individuel kapital

Leverancebaserede ejerbeviser oprettet i henhold

til vedtaegternes § 19, stk. 1 (i) og tilhgrende
bestemmelser. Konsolidering pa denne konto er
stoppet fra 2010. Indskudskapital, der blev etableret
i henhold til vedtaegternes § 19, stk. 1 (iii) og
tilhgrende bestemmelse. Eferbetaling til ejere
indregnes separat under egenkapital, indtil de
udbetales til ejerne. Belgb overfart til indskuds-
kapital fra resultatdisponeringen udggr EUR 39 mio.
(sammenlignet med EUR 43 mio. i 2013). Derudover
er der udstedt EUR 12 mio. i forbindelse med
Walhorn EGM-transaktionen, og yderligere EUR 12 mio.
er blevet indbetalt som afalt i fusionsafalen med
AMCo. Belgb, der konsolideres som indskudskapital
ved den arlige resultatdisponering, forrentes med
CIBOR + 1,5 procent. Belgb, som overfares til
indskudskapital i forbindelse med fusioner, forrentes
ikke. Renter udbetales sammen med eferbetalinger.
Renter for 2014 udger EUR 3 mio. sammenlignet
med EUR 2 mio. i 2013. Den enkelte ejers
indestaende pa et leverancebaseret ejerbevis og
indskudskapital kan udbetales over tre &r efer opher
af medlemskab af Arla Foods amba i overensstem-
melse med bestemmelserne i regulativet med
forbehold af godkendelse fra repraesentantskabet. |
2014 blev der udbetalt et nettobelgb pd EUR 10 mio.
til andelshavere, som havde besluttet at forlade
virksomheden. Det forventes, at der vil blive udbetalt
EUR 13i2015. Indestaende pa individuelle konti er
anfgrt i den valuta, som er relevant for det land, hvori
andelshaverne er registreret. Valutakursreguleringer
beregnes arligt, og belgbet overferes derefer til
kapitalkontoen. Foreslaet eferbetaling udger

INDIVIDUELLT/KOLLEKTIVT KAPITAL 2014

Individuellt kapital 32%
@ Kollektivt kapital 68%

EUR 104 mio,, hvoraf renter pa indskudskapital
belgber sig til EUR 3 mio. | marts 2014 blev det
besluttet at udbetale EUR 122 mio. i eferbetaling
og renter pa indskudskapital i forbindelse med
resultatdisponeringen for 2013.

Andre egenkapitalkonti

Reserve for regnskabsmeessig sikring omfatter dags-
veerdien af afedte fnansielle instrumenter, som er
klassifceret som og opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige pengestremme, og hvor den
sikrede transaktion endnu ikke er realiseret. Reserve
for valutakursregulering omfatter kursdiferencer
opstaet ved omregning af regnskaber for uden-
landske virksomheder, herunder kursreguleringer
vedrgrende aktiver og passiver, som udger en del af
koncernens nettoinvestering, samt kursreguleringer
vedrgrende sikringstransaktioner, som kurssikrer
koncernens nettoinvestering.

Ikke-forringelsesklausul

Ifalge vedtaegterne kan der ikke ske udbetalinger

til ejere fra Arla Foods amba, som forringer summen
af virksomhedens kapitalkonto og gvrige egen-
kapitalkonti fart i henhold til lovgivningen og IFRS.
Ikke-forringelsesklausulen vurderes pa baggrund af
Arla-koncernens seneste arsrapport afagt i henhold
til IFRS. Individuelle konti, henlaeggelser til seerlige
formal og foreslaet eferbetaling til ejere er ikke
omfattet af ikke-forringelsesklausulen.

Minoritetsinteresser

Datterselskabernes poster indregnes fuldt ud i
koncernregnskabet. Minoritetsinteressers andel af
arets resultat og af egenkapitalen i datterselskaber,
som ikke er 100 procent ejet, indregnes som en del
af henholdsvis koncernens resultater og egen-
kapitalen men vises seerskilt. Minoritetsinteresser
maéles ved farste indregning enten til dagsveerdien
af ejerandelen eller til den forholdsmaessige andel
af dagsveerdien af de erhvervede virksomheders
identifcerede aktiver, passiver og eventualforpligtel-
ser. Malingsmetoden for minoritetsinteresser veelges
ud fra den enkelte transaktion og oplyses i noten
vedrgrende virksomhedssammenleegninger.
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Hver virksomheds succes, veekst og overlevelse afaenger af evnen til at generere eller pd anden

made skafe likvide midler. Det, som ger, at Arla kan overleve, er de likvide ressourcer, ikke

overskud, som blot er én indikator for gkonomisk performance. Vores ejere gnsker eferbetaling,

leverandgrer og langivere forventer betalinger og tilbagebetalinger, medarbejdere far lgn for

deres serviceydelser, og skattemyndighederne har et lovmeessigt krav pa skatteindbetalinger.

En pengestremsopgarelse er saledes en vigtig del af virksomhedens rapportering.

(EUR mio)) NOTE 2014 2013
Pengestramme fra drifsaktiviteter:

EBITDA 681 737
Andel af resultat i joint ventures og associerede virksomheder 34 -57 -19
/Endring i primeer arbejdskapital 21 -16 -130
/Endring i anden arbejdskapital -75 -146
@vrige drifsposter uden likviditetsvirkning -2 -28
Udbytte modtaget, joint ventures og associerede virksomheder 7 2
Betalte renter -72 -63
Modtagne renter 3 5
Betalt skat 6.1 -2 -16
Pengestrgmme fra drifsaktiviteter i alt 467 342
Investering i immaterielle aktiver 31 -33 -34
Investering i materielle aktiver 33 -429 -505
Salg af materielle aktiver 33 0 46
Drifsmaessige investeringsaktiviteter i alt -462 -493
Frie pengestrgamme fra driFsaktiviteter 5 -151
Investering i fnansielle aktiver 0 0
Salg af fnansielle aktiver 14 23
Kab af virksomheder 15 0
Salg af virksomheder 17 0
Finansielle investeringsaktiviteter i alt 46 23
Pengestramme fra investeringsaktiviteter i alt -416 -470
Frie pengestrammeii alt 51 -128
Pengestramme fra fnansieringsaktiviteter:

Eferbetaling vedr. foregéende regnskabsar -122 -151
Indbetalt fra nye ejere 12 53
Udbetalt fra egenkapital vedr. udtrédte andelshavere -10 -7
Lan optaget, netto 52 88 161
/Endring i kortfristede forpligtelser -35 43
Nettoaendring i omsaettelige veerdipapirer 18 11
Pengestrgmme fra fnansieringsaktiviteter i alt -49 110
Nettopengestrgmme 2 -18
Likvider 1. januar 76 98
Valutakursreguleringer af likvide beholdninger 3 -4
Likvider 31. december 81 76
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UDVIKLING  OMSATNING (EUR mio.)

UDVIKLING  OMKOSTNINGER (EUR mio.)
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Note 1.1.b Omsaetning fordelt p& produktkategori

OMS/TNING FORDELT PA
PRODUKTKATEGORI, 2014

w

Friskmaelksprodukter 42%
® Ost25%

@® Smgrog
blandingsprodukter 13%

@ Melkepulver 10%
Valleprodukter 3%
© @vrige 7%

@ Regnskabskommentarer

Omsaetningen er steget betydeligt primaert som
felge af organisk veekst pa sdvel kernemarkeder som
vaekstmarkeder. Fusionen med EGM Walhorn har
@get omsaetningen med EUR 85 mio.

Kernemarkeder i alt viser en organisk veekst pa
5,9 procent, som primaert relaterer sig til prisstig-
ninger, mens veekstmarkeder, herunder

OMSZTNING FORDELT PA
PRODUKTKATEGORI, 2013

-l

Friskmaelksprodukter 43%
® Ost23%

@® Smarog
blandingsprodukter 13%

@® Melkepulver 10%
Valleprodukter 3%
© @vrige 8%

Arla Foods Ingredients, i alt viser en organisk vaekst
pa 14,8 procent og nu udger 11,1 procent af den
samlede omseetning. Iseer Mellemgsten viste hgje
vaekstrater i 2014. Det russiske marked var negativt

pévirket af embargoen, der blev indfert i august 2014.

Den starste kategori er friskmaelksprodukter (FDP),
som hovedsageligt seelges pa kernemarkeder.
Kategorien tegner sig for naesten halvdelen af den
samlede omszetning. FDP omfatter meelk, fade,

madlavningsingredienser, UHT og yoghurt. Salget
af ost udger 25 procent af den samlede omszetning
og omfatter gul ost, primaert p& kernemarkeder, og
andre ostekategorier verden over — fgdeost, hvid
ost og skimmelost. Den organiske veekst pa dette
omrader er begreenset. Der ses betydelig veekst
inden for meelkepulverkategorien, som med ca.

10 procent af den samlede omsaetning dog kun
udger en relativt lille del af forretningen.
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NOTE 1.2 Omkostninger

Anvendt regnskabspraksis Salgs- og distributionsomkostninger Administrationsomkostninger

Omkostninger afoldt til salg og distribution af varer Administrationsomkostninger omfatter

Produktionsomkostninger solgt i lgbet af &ret og til salgskampagner mv. i lgbet omkost-ninger aFoldt i Izbet af aret til ledelse
Produktionsomkostninger omfatter varekab af &ret indregnes som salgs- og distributions- og administration, herunder omkostninger til
(herunder indkgb af maelk fra andelshaverne) og omkostninger. Omkostninger til salgspersonale, administrativt personale, kontorlokaler og
direkte og indirekte omkostninger (herunder af- nedskrivninger pé tilgodehavender, omkostninger kontoromkostninger samt afskrivninger og
og nedskrivninger pa produktionsanlaeg mv. til sponsorater, reklame og udstillinger samt af- nedskrivninger.
(hovedsagelig mejerier) samt lanomkostninger) og nedskrivninger indregnes ligeledes som salgs-
forbundet med arets omseetning. Indkeb af meelk og distributionsomkostninger.
fra andelshaverne indregnes med acontopriserne
for regnskabsperioden og indeholder séledes ikke
eferbetaling, der klassifceres som udbytte til ejere
og indregnes direkte under egenkapitalen.
Note 1.2.a Omkostninger i alt
(EUR mio) 2014 2013
Produktionsomkostninger -8.395 -7.587
Salgs- og distributionsomkostninger -1454 -1.466
Administrationsomkostninger -468 -456
lalt -10.317 -9.509
heraf:
Omkostninger til rd maelk -5.165 -4.778
Personaleomkostninger -1.156 -1.118
Af- og nedskrivninger -313 -312
@vrige omkostninger -3.683 -3.301
lalt -10.317 -9.509

UDVIKLING | FUNKTIONSOPDELTE
OMKOSTNINGER (EUR mio.)
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NOTE 1.3 @VRIGE DRIFTSINDTAGTER OG -OMKOSTNINGER

Anvendt regnskabspraksis
@vrige drifsindteegter og -omkostninger vedrarer
regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
koncernens hovedaktiviteter. Disse poster omfatter
gevinster og tab i forbindelse med salg af
immaterielle og materielle aktiver osv.
Note 1.3.a @vrige drifsindtegter
(EUR mio) 2014 2013
Gevinst ved salg af immaterielle og materielle aktiver 10 29
Forsikringserstatning 22 0
Salg af elektricitet 8 8
Lejeindtaegter og gvrige sekundaere indtaegter 0 4
Finansielle instrumenter 0 12
@vrige poster 26 25
@vrige drifsindteegter i alt 66 78
Note 1.3.b @vrige drifsomkostninger
(EUR mio) 2014 2013
Tab ved salg af immaterielle og materielle aktiver -3 -4
Omkostninger ved salg af elektricitet -5 -6
Finansielle instrumenter -25 0
@vrige poster -19 -23
@vrige drifsomkostninger i alt -52 -33

@ Regnskabskommentarer

Andre indteegter omfatter forsikringserstatning
vedrgrende to anlaeg, Arinco og Pronsfeld. Gevinster
og tab vedrgrende kb og salg af aktiver udgar en
gevinst pd EUR 7 mio. i 2014 sammenlignet med
en gevinst pa EUR 25 mio. i 2013

Andre poster omfatter indtaegter og omkostninger
vedrgrende salg af overskudselektricitet fra
kondensanlaeg. Nettoresultatet af dette i 2014

er EUR 3 mio. i forhold til EUR 2 mio. i 2013.
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Note 2

Arbejdskapital er et af de omrader, der i de seneste ar har bidraget til at fnansiere veeksten,

og det kraever lgbende fokus, i takt med at forretningen vokser. | Arla arbejder vi fokuseret pa
at nedbringe pengebindingen i den primeere arbejdskapital, dvs. varebeholdninger og tilgode-
havender fra salg fratrukket leverandgrgaeld. Der er et forsteerket fokus pa at reducere vare-
beholdningen ved at optimere den interne planleegning og ngjagtigheden af vores prognoser.
Denne note viser udviklingen i komponenterne i den primeaere arbejdskapital, der bruges til at

sikre virksomhedens forretningsmaessige performance.

NOTE 2.1. NETTOARBEIDSKAPITAL

Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostprisen opgjort efer
FIFO-metoden eller nettorealisationsveerdien, hvor
denne er lavere. Nettorealisationsveerdien fastseettes
under hensyntagen til varebeholdningernes omsaet-
telighed, kurans og sken over salgsprisen med fradrag
af feerdiggarelsesomkostninger og omkostninger, der
skal afoldes for at efektuere salget.

Kostprisen for rvarer og hjeelpematerialer samt
handelsvarer omfatter anskafelsesprisen med tilleeg
af hjemtagelsesomkostninger. Acontoprisen til

Arla Foods amba's ejere bruges som anskafelsespris
for ejermeelk.

Kostprisen for varer under fremstilling og fremstillede
varer omfatter ogsé en passende andel af de indirekte
produktionsomkostninger, herunder afskrivninger,
pa grundlag af produktionsanlaeggenes normale
drifskapacitet.

Note 2.1.a Primeer nettoarbejdskapital

Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavender fra salg indregnes til det fakture-
rede belgb med fradrag af nedskrivninger af belgb,
som anses for uerholdelige (amortiseret kostpris).
Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den
regnskabsmaessige veerdi og nutidsveerdien af de
forventede pengestremme. Nedskrivninger vurderes
for sterre individuelle tilgodehavender eller i grupper
pé portefalieniveau baseret pé tilgodehavendernes
alder og Igbetid samt tidligere erfaringer med tab.

Leverandgrgeeld

Geeld til leverandgrer males til amortiseret kostpris,
der saedvanligvis svarer til de fakturerede belgb.

o Usikkerheder og sken

Varebeholdninger

De enheder i koncernen, som anvender standar-
domkostninger til beregning af varebeholdninger,
reviderer indirekte produktionsomkostninger mindst
én gang om éret. Standardomkostninger revideres
0gsd, hvis de afviger veesentligt fra den faktiske

kostpris for det individuelle produkt. Indirekte
produktionsomkostninger beregnes p& baggrund af
relevante forudseetninger med hensyn til kapacitets-
udnyttelse, produktionstid og andre faktorer, der
kendetegner det enkelte produkt.

Beregningen af nettorealisationsveerdien kraever et
skan, iseer ved beregning af salgsprisen for discount-
produkter og bulkprodukter, der skal afsettes pa
verdensmarkedet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender nedskrives baseret pé en individuel
vurdering af tegn pa veerdiforringelse i forbindelse
med kunders insolvens, forventede insolvens og en
matematisk beregning baseret p& gruppering af
tilgodehavender efer antal dages lgbetid. Yderligere
nedskrivninger kan blive ngdvendige i fremtidige
regnskabsperioder, hvis kunders gkonomiske forhold
forveerres, og de dermed ikke er i stand til at opfylde
deres betalingsforpligtelser. Arets beveegelser i
nedskrivninger af tilgodehavender vedrarende salg
og tjenesteydelser er vist nedenfor.

(EUR mio) 2014 2013
Varebeholdninger 988 1014
Tilgodehavender fra salg 917 906
Leverandgrgeeld -977 -1.014
Primaer nettoarbejdskapital i alt 928 906
Geeld vedr. ejermaelk 305 271
Primeer nettoarbejdskapital fratrukket ejermeelk i alt 1.233 1.177
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Note 2.1.b Varebeholdninger

(EUR mio)) 2014 2013
Varebeholdninger, brutto 1.025 1.036
Nedskrivninger -37 -22
Varebeholdninger i alt 988 1014
Ravarer og hjeelpematerialer 213 223
Varer under fremstilling 334 299
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 441 492
Varebeholdninger i alt 988 1.014
Note 2.1.c Tilgodehavender fra salg

(EUR mio) 2014 2013
Tilgodehavende fra salg

Tilgodehavender fra salg inden hensaettelse til deekning af tab 940 918
Nedskrivninger til tab pa debitorer -23 -12
Tilgodehavender fra salg i alt, netto 917 906
Nedskrivning til tab pa debitorer, 1. januar 12 11
Valutakursreguleringer 1 -
Tilgange 11 2
Anvendte nedskrivninger -1 -1
Nedskrivning til tab pa debitorer, 31. december 23 12

UDVIKLING | ARBEIDSKAPITAL (EUR mio.)
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@ Regnskabskommentarer planleegning og ngjagtigheden af vores prognoser.
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Kreditrisici pa tilgodehavender fra salg handteres i de

Processer pa tveers af koncernen er blevet optimeret  enkelte rapporteringsenheder og kreditlimits

med fokus pé betalingsbetingelser over for savel fastseettes pa grundlag af en vurdering af kundernes

kunder som leverandgrer. fnansielle position and geeldende markedsvilkar.
Generelt kreeves det ikke at kunderne stiller

Varebeholdninger er pavirket af et fortsat fokus pdat  sikkerhed for deres geeld til Arla. Koncernens

reducere disse ved at optimere den interne kundeportofalje er diversiferet i forhold til geograf,

industrisektor og kundernes stgrrelse. Koncernen er

ikke eksponeret i forhold til enkelte kunders

betalingsevne. Koncernen er eksponeret indenfor
retail sektoren. Historisk har tab p& kunder veeret pa
et meget lavt niveau, hvilket ogsa er tilfeeldet i 2014.
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Note 3

| 2014 investerede Arla som planlagt for ca. EUR 470 i kapacitetsudvidelser samt efektivitets- og
miljgforbedringer, kvalitet og innovation. Malet er at bidrage til at gge rentabiliteten af Arlas globale
forretning og saledes forbedre den langsigtede indtjening for Arlas andelshavere. Samtidig vil vi gare
produktionen mere efektiv og miljgvenlig. | denne note specifceres bade koncernens immaterielle og
materielle aktiver, udviklingen af disse samt afskrivningerne. De immaterielle og materielle aktiver udgar
stgrstedelen af koncernens langfristede aktiver. Yderligere specifceres udfarte veerdiforringelsestest,
som er forbundet med stor usikkerhed, hvorfor der ogsa er udfart en falsomhedsanalyse.

UDVIKLING | IMMATERIELLE AKTIVER (EUR mio.) UDVIKLING | MATERIELLE AKTIVER (EUR mio.)
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NOTE 3.1. IMMATERIELLE AKTIVER
Anvendt regnskabspraksis gkonomistyring. Pengestrgmsfrembringende eferhanden som de afFoldes. Direkte henfgrbare
enheder er den mindste gruppe aktiver, som er i omkostninger, som afFoldes i IT-udviklingsfasen i
Goodwill stand til at frembringe selvsteendige pengestreamme.  forbindelse med design, programmering, installation
Goodwill repraesenterer den merpris, som koncernen og testning af projekter, inden de er klar til
betaler ud over dagsveerdien af nettoaktiverne i en Licenser og varemeerker mv. kommerciel brug, aktiveres som immaterielle aktiver.
erhvervet virksomhed. Licenser og varemaerker indregnes ved farste Disse omkostninger kapitaliseres kun, hvis udgifen
indregning til kostpris. Kostprisen afskrives derefer kan males palideligt, projektet er teknisk og
Goodwill indregnes ved farste indregning til kostpris  linezert over den forventede brugstid, dog maksimalt ~ kommercielt levedygtigt, fremtidig skonomisk
som beskrevet under "Virksomhedssammenslut- 20 &r. gevinst er sandsynlig, og koncernen har til hensigt
ninger”. Eferfglgende males goodwill til kostpris og har tilstreekkelige ressourcer til at feerdiggere og
med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Den IT-udvikling anvende aktivet. IT-udvikling afskrives linezert over
regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til Ombkostninger i forskningsfasen i forbindelse med fem til otte &r.
koncernens pengestramsfrembringende enheder, udfarelse af generelle vurderinger af koncernens

der fglger den ledelsesmaessige struktur og interne IT-behov og tilgeengelige teknologier udgifsfares,
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Note 3.1 Immaterielle aktiver LICENSER OG I ALT
(EUR mio) GOODWILL ~ VAREMARKER MV. IT-UDVIKLING

2014

Kostpris 1. januar 618 104 197 919
Valutakursreguleringer 27 1 - 28
Tilgange - 5 45 50
Fusioner og opkeb - 7 - 7
Reklassifkation - -2 1 -1
Afgange - -12 -37 -49
Kostpris 31. december 645 103 206 954
Af- 0g nedskrivninger 1. januar - -57 -116 -173
Valutakursreguleringer - -1 - -1
Arets afskrivninger - -8 23 31
Reklassifkation - 2 -1 1
Afskrivning af afgange - 4 37 41
Af- og nedskrivninger 31. december - -60 -103 -163
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 645 43 103 791
2013

Kostpris 1. januar 620 104 187 911
Valutakursreguleringer -10 -4 -1 -15
Tilgange 8 4 30 42
Fusioner og opkeb - - - -
Reklassifkation - - 16 16
Afgange - - -35 -35
Kostpris 31. december 618 104 197 919
Af- 0g nedskrivninger 1. januar - -52 -130 -182
Valutakursreguleringer - 4 - 4
Arets afskrivninger - -9 21 -30
Reklassifkation - - - -
Afskrivning af afgange - - 35 35
Af- og nedskrivninger 31. december - -57 -116 -173
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 618 47 81 746

IMMATERIELLE AKTIVER 2014

® Goodwill 82%

@ Licenser og varemaerker
mv. 5%

IT-udvikling 13%

IMMATERIELLE AKTIVER 2013

® Goodwill 83%

@ Licenser og varemeerker
mv. 6%

IT-udvikling 11%
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@ Regnskabskommentarer

Immaterielle aktiver udgjorde EUR 791 mio.
sammenlignet med EUR 746 mio. i 2013.

Afskrivninger udgjorde EUR 31 mio. Der blev
ikke foretaget nogen nedskrivninger i 2014.

Goodwill

Primobalancerne for goodwill vedrarte primeert
Arla Foods UK, Arla Ingman i Finland og Milko i
Sverige. Veerdiforringelsestest viste ikke noget
behov for nedskrivning af goodwill i 2014.

NOTE 3.2 VAERDIFORRINGELSESTEST

Anvendt regnskabspraksis

Der er indikation af veerdiforringelse, nér den
regnskabsmaessige veerdi af et aktiv er starre end
genindvindingsveerdien ved brug eller salg. |
forbindelse med veerdiforringelsestest samles aktiver
i den mindste gruppe af aktiver, som frembringer
indgéende pengestramme fra Igbende brug
(pengestremsfrembringende enhed), som stort set
er uafFangige af indstremning af andre aktiver eller
pengestrgmsfrembringende enheder.

Der udfgres veerdiforringelsestest af goodwill
mindst én gang om aret. Den regnskabsmaessige
veerdi testes for veerdiforringelse sammen med
de gvrige langfristede aktiver i den pengestrams-
frembringende enhed, hvortil goodwill er allokeret.
Genindvindingsveerdien for goodwill indregnes
som nutidsveerdien af de forventede fremtidige
nettopengestramme fra den pengestramsfrem-
bringende enhed, som den p&gaeldende goodwill
er knyttet til, og diskonteres med en diskonterings-
faktor, som afspejler de aktuelle markeds-
vurderinger af den tidsveerdi af penge og de
risici, som geelder for aktivet eller den penge-
stremsfrembringende enhed.

Note 3.2 Veerdiforringelsestest

Licenser og varemaerker

Primobalancerne for licencer og varemaerker
omfatter primeert Cocio®, Anchor® God Morgon®,
Hansano® og importlicenser i Canada.

IT-udvikling

Arla fortseetter med at investere i udviklingen af IT.
Investeringer er en del af den normale forretnings-
drif. 1 2014 har fokus vaeret pa integration af CCE
og CUK i Arlas IT-platform.

Nedskrivning af goodwill indregnes som en szerskilt
post i resultatopgarelsen og tilbagefares ikke. Den
regnskabsmaessige veerdi af gvrige langfristede aktiver
vurderes érligt for at bestemme, om der er indikation
af veerdiforringelse. Aktiverne indregnes i balancen til
genindvindingsveerdien eller den regnskabsmaessige
veerdi, hvor denne er lavere. Genindvindingsveerdien
af gvrige langfristede aktiver er den hgjeste veerdi af
aktivets nytteveerdi og markedsveerdien (dagsveerdi-
en) med fradrag af forventede aFaendelsesomkost-
ninger. Nytteveerdien fastseaettes som nutidsveerdien
af de forventede fremtidige nettopengestremme fra
brugen af aktivet eller den pengestremsfrembringen-
de enhed, som aktivet er en del af.

Et tab ved veerdiforringelse af gvrige langfristede
aktiver indregnes i resultatopggrelsen under
henholdsvis produktions-, salgs- og distributions-
eller administrationsomkostninger. Foretagne ned-
skrivninger tilbagefares i det omfang, der er sket
andringer i de forudseaetninger og sken, der farte til
nedskrivningen. Et tab ved veerdiforringelse tilbage-
fares kun i det omfang, aktivets nye regnskabs-
maessige veerdi ikke overstiger den regnskabsmaessige
veerdi, aktivet ville have haf efer afskrivninger, hvis
aktivet ikke havde veeret nedskrevet.

o Usikkerheder og skgn

Veerdiforringelsestest af goodwill foretages hvert ar,
og for gvrige immaterielle aktiver foretages test, hvis
der er indikation af veerdiforringelse. Der foretages et
skgn over, hvorvidt den pengestrgmsfrembringende
enhed, som aktivet tilhgrer, vil veere i stand til at
generere tilstreekkelige positive nettopengestrsmme i
fremtiden (nytteveerdi) til at understgtte den regn-
skabsmeessige veerdi af aktivet og gvrige nettoaktiver
iden relevante del af forretningen.

P& grund af selskabets art foretages der vaesentlige
skan over forventede pengestrgmme samt en
vurdering af den langsigtede vaekstrate og en
vurdering af en rimelig diskonteringsfaktor, som
afspejler aktivets eller den pengestrgmsfrem-
bringende enheds iboende risici, hvilket naturligvis
medfarer en vis grad af usikkerhed. £ndringer

i skan over de fremtidige pengestremme eller
diskonteringsfaktoren kan medfare meget
forskellige veerdier.

(EUR mio)) VIGTIGSTE FORUDSATNINGER
DISKONTERINGS-

REGNSKABSM/ESSIG FAKTOR, DISKONTERINGS-
2014 VARDI, GOODWILL EFTER SKAT  FAKTOR, FZR SKAT
Consumer Finland 40 6,7% 8,5%
Consumer UK 524 7.8% 10,0%
Consumer Sweden 17 71% 9,3%
@vrige 64 6,9% 7,6%
Regnskabsmaessig veerdi i alt 31. december 645
2013
Consumer Finland 40 7.3% 9,0%
Consumer UK 496 75% 8.3%
Consumer Sweden 18 7.7% 9,9%
@vrige 64 7.4% 7,8%
Regnskabsmaessig veerdi i alt 31. december 618
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Procedure for veerdiforringelsestest

Arla udfgrer veerdiforringelsestest af goodwill &rligt
og test af generelle immaterielle aktiver, nar der er
indikation af veerdiforringelse. Der udfgres vaerdifor-
ringelsestest for hvert forretningsomrade, da disse
repraesenterer det laveste niveau for pengestrams-
frembringende enheder, hvortil den regnskabs-
maessige veerdi af immaterielle aktiver kan allokeres
0g overvages med rimelig sikkerhed. Dette niveau af
allokering og overvagning af immaterielle aktiver skal
ses i sammenhaeng med koncernens bestraebelser
pé atintegrere erhvervede virksomheder s hurtigt
som muligt med henblik pé skabelse af synergier.

Koncernens goodwill vedrgrende forretningsomradet
Consumer UK er opstaet i forbindelse med kgbet af
det britiske mejeri Express Dairies i henholdsvis 2003
0g 2007, overtagelsen af det fulde ejerskab af AFF i
2009 og fusionen med Milk Link i 2012. Goodwill i
Consumer Finland opstod i forbindelse med kabet af
Ingman i 2007. Den resterende goodwill opstod i

NOTE 3.3. MATERIELLE AKTIVER

Anvendt regnskabspraksis

Materielle aktiver males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Afskrivning

har til formal at allokere omkostningerne ved aktivet
fratrukket eventuelle belgb, der forventes genind-
vundet ved afslutningen af aktivets forventede brug,
til de perioder, hvor koncernen opnér gevinster ved
brugen. Anlaeg under opfarelse, grunde og anleaeg,
der er taget ud af driF, afskrives ikke.

Kostpris

Kostprisen omfatter anskafelsesprisen samt
omkostninger direkte tilknyttet aktivet, indtil det
tidspunkt hvor aktivet er klar til den tilsigtede brug.
For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
direkte og indirekte omkostninger til materialer,
komponenter, lgn mv. og laneomkostninger fra
specifk og generel lantagning, der direkte vedrarer
opfarelsen af aktiver. Hvis vaesentlige dele af et
materielt aktiv har forskellige levetider, indregnes de
som seerskilte poster (starre komponenter). Nar
komponentdele udskifes, fernes den eventuelt
tilbageveerende regnskabsmaessige veerdi af
udskifede dele fra balancen og indregnes som en

forbindelse med kabet af Tholstrup i 2006 og
fusionen med Milko i 2011. Forretningsomraderne
Consumer Denmark og Consumer Sweden under-
stgtter sammen eksportaktiviteterne i Consumer
International. Det betyder, at denne indtjening er med
til at understatte veerdien af aktiverne her, og derfor
testes disse goodwillbelgb samlet. Der er ingen
goodwill vedrgrende forretningsomraderne
Consumer CCE og Arla Foods Ingredients.

Anvendte sken

Genindvindingsveerdien for hver pengestrams-
frembringende enhed er fastsat p& grundlag af dens
nytteveerdi. Beregningen er baseret pa prognoser,
der daekker de fglgende tre regnskabsar. De udfarte
veerdiforringelsestest tager ikke hgjde for realvaekst
i terminalperioden. | de anvendte prognoser er
meelken den vaesentligste omkostning. Maelken
indregnes med en maelkepris svarende til den
forventede pris pa tidspunktet for testen. Der er
anvendt en diskonteringsfaktor (WACC) for de
specifkke forretningsomrader, der er baseret pa
forudseetninger om renter, skat og risikopraemier.

merafskrivning i resultatopgerelsen. Eferfalgende
udgifsposter for materielle aktiver indregnes kun
som en tilfgjelse til postens regnskabsmaessige
veerdi, ndr det er sandsynligt, at afFoldelsen vil
medfare gkonomiske fordele for koncernen. @vrige
omkostninger til eksempelvis almindelig reparation
og vedligeholdelse indregnes i resultatopgarelsen
ved aFoldelsen.

Afskrivninger

Materielle aktiver afskrives linegert fra anskafelses-
tidspunktet eller det tidspunkt, hvor aktivet er klart til
brug, ud fra en vurdering af den forventede brugstid.

De forventede gkonomiske levetider er:

m Kontorbygninger — 50 &r

m Produktionsbygninger — 20 &r

m Tekniske anleeg og maskiner —5-20 &r

m Andre anleeg, drifsmateriel og inventar — 3-7 ar

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen
til aktivets restveerdi, dvs. det belgb som aktivet kan
indbringe ved salg eller skrotning efer endt levetid,
og reduceres med foretagne nedskrivninger. Rest-
veerdien fastseettes pa overtagelsesdatoen og

| de anvendte forecasts er den veesentligste forud-
seetning @get indtjening baseret pa en kombination af
positiv efekt fra at fytte maelk over i veerdiskabende
produkter og pa omkostningsbesparelser.”

Testresultater

Der blev ikke foretaget nedskrivning af immaterielle
aktiver i 2014. Med hensyn til goodwill i Finland var
der indikation pa veerdiforringelse som fglge af den
udfordrende konkurrencesituation. Veerdiforringelses-
test viste ikke noget behov for nedskrivning i 2014.

| den forbindelse er der udfert falsomhedsbereg-
ninger for eendringer i meelkepris og diskonterings-
faktorer. Diskonteringsfaktoren kan stige med

4,0 procentpoint, fer der opstér et nedskrivnings-
behov. Den underliggende indtjening er steget i
2014 iforhold til 2013.

Der vurderes ikke at veere betydelige risici vedrgrende
koncernens generelle goodwill, ligesom der ikke er
nogen tegn pa behov for nedskrivning for andre
immaterielle aktiver.

revurderes arligt. Afskrivninger opharer, nar den
regnskabsmaessige veerdi er lavere end restveerdien.
/Endringer i afskrivningsperioden eller restveerdien
behandles som en &ndring i regnskabsmeessige
skan, hvor efekten farst justeres i den aktuelle

og fremtidige periode. Afskrivninger indregnesii
resultatopggrelsen som produktions-, salgs- og
distributions- eller administrationsomkostninger,

i det omfang de ikke indgar i kostprisen for egen-
fremstillede aktiver.

0 Usikkerheder og skgn

Ved vurdering af det enkelte materielle aktivs levetid
foretages der skan, som bestemmer den periode,
over hvilken aktivets afskrivelige belgb udgifsfares
i resultatopgarelsen. Det afskrivelige belgb af et
materielt aktiv er en funktion af aktivets kostpris
eller regnskabsmaessige veerdi og dets restvaerdi.
Der foretages sken ved vurderingen af det belgb,
som koncernen kan genindvinde ved afslutningen af
aktivets levetid. Der foretages en arlig gennemgang af
afskrivningsmetodens hensigtsmaessighed, levetiden
samt restveerdier af individuelle materielle aktiver.
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Note 3.3 Materielle aktiver TEKNISKE ANDRE ANLAG, AKTIVER
(EUR mio) GRUNDE OG ANLAG OG DRIFTSMATERIEL UNDER

BYGNINGER MASKINER OG INVENTAR OPF@RELSE | ALT
2014
Kostpris 1. januar 1.250 2133 441 325 4149
Valutakursreguleringer 22 4 5 4 35
Tilgange 10 70 8 335 423
Fusioner og opkab - - 1 - 1
Overfort fra aktiver under opfarelse 100 243 33 -376 -
Afgange - -82 -16 -2 -100
Kostpris 31. december 1.382 2.368 472 286 4.508
Af- 0g nedskrivninger 1. januar -418 -1.160 -312 - -1.890
Valutakursreguleringer -20 3 - - -17
Avets afskrivninger -62 -182 -38 - -282
Afskrivning af afgange - 66 14 - 80
Af- og nedskrivninger 31. december -500 -1.273 -336 - -2.109
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 882 1.095 136 286 2.399
Heraf fnansielt leasede aktiver 48 29 5 - 82
2013
Kostpris 1. januar 1.105 1897 408 400 3.810
Valutakursreguleringer -16 -28 -10 -8 -62
Tilgange 44 98 31 355 528
Fusioner og opkab - - - - -
Overfart fra aktiver under opfarelse 172 205 31 -408 -
Afgange -55 -39 -19 -14 -127
Kostpris 31. december 1.250 2133 441 325 4.149
Af- 0g nedskrivninger 1. januar -388 -1.023 -303 - -1.714
Valutakursreguleringer 6 17 7 - 30
Arets afskrivninger -58 -175 -31 - -264
Arets nedskrivninger -5 -13 - - -18
Afskrivning af afgange 27 34 15 - 76
Af- og nedskrivninger 31. december -418 -1.160 -312 - -1.890
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 832 973 129 325 2.259
Heraf fnansielt leasede aktiver 43 37 3 - 83

MATERIELLE AKTIVER FORDELT PALAND 2014  MATERIELLE AKTIVER FORDELT PA LAND 2013

DK 37% DK 36%
® SE14% ® SE16%
@® UK32% ® UK31%
® GE11% ® CGE11%

@vrige 6% @vrige 6%
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De vigtigste investeringer i 2014 vedrgrte anleeg i
Posten materielle aktiver udgjorde i alt EUR 2.399 Arinco (DK), AFI's anlzeg i Videbaek (DK), Falkenberg
mio. mod EUR 2.259 mio. sidste ar. Den starste del af  (SE), Pronsfeld (GE) og feerdiggerelsen af mejeriet i
Arlas materielle aktiver er placeret p& kernemarke- Aylesbury (UK).
derne i Danmark, Sverige, Tyskland og Storbritannien.

Arla bestraeber sig forsat pé at indfare efektivitets-
Investeringerne i mejeristruktur og kapacitetsudvi- forbedringer ved at investere i nye anlaeg, hvilket
delser fortsatte i 2014. Arets investeringer udgerialt  ogsé betyder en centralisering af produktionen.
EUR 423 mio.
NOTE 3.4.JOINT VENTURES OG ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
Anvendt regnskabspraksis post og males til den oprindelige kostpris, herunder

eventuel goodwill ved opkgbet, sammen med
Kapitalandele i joint ventures og associerede koncernens andel af resultat efer opkagbet og anden
virksomheder totalindkomst udarbejdet i overensstemmelse med
Kapitalandele i joint ventures og associerede koncernens regnskabspraksis. Koncernens andel af
virksomheder indregnes i balancen efer den indre arets resultat for joint ventures og associerede virk-
veerdis metode. Kapitalandelen vises som en szerskilt somheder indregnes i koncernens resultatopgarelse.
Note 3.4.a Joint ventures 2014 2013
Afstemning af indregnet veerdi af joint ventures.
(EUR mio)
Andel af egenkapital i veesentlige joint ventures - -
Goodwill i vaesentlige joint ventures - -
Andel af egenkapital i uvaesentlige joint ventures 55 53
Indregnet veerdi i alt 55 53
Note 3.4.b Associerede virksomheder 2014 2013
Afstemning af indregnet veerdi af associerede virksomheder.
(EUR mio)
Andel af egenkapital i veesentlige associerede virksomheder 148 83
Goodwill i vaesentlige associerede virksomheder 142 154
Andel af egenkapital i uveesentlige associerede virksomheder 142 25
Indregnet veerdi i alt 432 262




83

ARSRAPPORT 2014

KONCERNREGNSKAB/NOTER

Note 3.4.c Finansiel information for associerede virksomheder, der vurderes vaesentlige for koncernen.

(EUR mio) 2014 2013
CHINA COFCO CHINA COFCO
DAIRY HOLDING DAIRY HOLDING
LIMITED KINA LIMITED KINA
Omseetning 7
Resultat efer skat 7
Anden totalindkomst - -
Langfristede aktiver 649 -
Kortfristede aktiver - 633
Langfristede forpligtelser - -
Kortfristede forpligtelser - -
Modtaget udbytte 3 2
Ejerandel 5,3% 57%
Koncern andel 13 10
Indregnet veerdi i alt 290 237
Note 3.4.d Transaktioner med joint ventures og associerede virksomheder
(EUR mio) 2014 2013
Varesalg til joint ventures 9 17
Varesalg til associerede virksomheder 113 27
Varesalg til joint ventures og associerede virksomheder i alt 122 44
Kab af varer fra joint ventures - -
Kab af varer fra associerede virksomheder - 27
Kgb af varer fra joint ventures og associerede virksomheder i alt - 27
Tilgodehavender fra salg vedr. joint ventures * 3 5
Tilgodehavender fra salg vedr. associerede virksomheder* 58 5
Tilgodehavender fra salg vedr. joint ventures og associerede virksomheder i alt 61 10

Leverandgrgeeld vedr. joint ventures 2
Leverandgrgeeld vedr. associerede virksomheder 2

Leverandgrgeeld vedr. joint ventures og associerede virksomheder i alt

1) Inkluderet i gvrige tilgodehavender
2) Inkluderet i anden geeld

@ Regnskabskommentarer

1 2014 fusionerede Arla med Walhorn EGM, hvorved
Walhorn AG blev et associeret selskab. Indfydelsen i
LRF - Lantbrukarnas Riksférbund - er blevet
revurderet og investeringen er blevet reklassifceret
fra andre langfristede aktiver til investering i
associerede selskaber (EUR 58 millioner). Der er i
Igbet af aret foretaget en 8 pct investering i Vigor
svarende til EUR 31 millioner. Investeringen blev
gennemfgrt via en aFaendelse af et joint venture

og resulterede i en gevinst pd EUR 15 millioner.
Herudover er investeringen i China COFCO Dairy
Holding Limited a&endret som fglge af en kapitalfor-
hgijelse i China Mengniu Dairy Company Limited,
der har medfart en udvanding af Arla’s ejerandel
og medfgrt en gevinst pd EUR 13 millioner.

China COFCO Dairy Holdings Limited og Vigor
er associerede virksomheder baseret samarbejds-
afaler, der giver betydelig indfydelse. Opgarelse
af Arla’'s andel af resultat for &ret and andel af

egenkapitalel er baseret p senest ofentliiggjort
fnanciel rapportering fra selskabet, anden ofentlig
tilgeengelig information om virksomhedens
fnansielle udvikling og efekten pd omvurderede
nettoaktiver. Markedsveerdien af aktierne i China
Mengniu Dairy Company Limited udger pr. 31.
December 2014 EUR 355 millioner. Markeds-
veerdien af aktierne i Vigor svarer til bogfert veerdi.
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NOTE 3.5 HENSATTE FORPLIGTELSER

Anvendt regnskabspraksis

Hensatte forpligtelser i balancen er baseret pa det
bedste skan over det belgb, der vil veere ngdvendigt
for at opfylde enten en aktuel retlig eller faktisk
forpligtelse, som er opstaet i forbindelse med en
tidligere begivenhed, og det er sandsynligt, at
koncernen vil skulle betale et belgb, som kan
beregnes palideligt.

Henseettelser til omstrukturering
Omekostninger til omstruktureringer indregnes
som forpligtelser, nér en detaljeret, formel plan
for omstruktureringen er ofentliggjort senest pa
balancedagen over for de personer, der er bergrt
af planen. Der foretages ikke henseettelse til
fremtidige drifstab.

Tabsgivende kontrakter

Der indregnes en hensgettelse til tabsgivende
kontrakter, nar de forventede fordele for koncernen
fra en kontrakt er mindre end de uundgaelige
omkostninger i forbindelse med opfyldelsen af
koncernens forpligtelser i henhold til kontrakten.

Forsikringsmeessige henseettelser
Forsikringsmaessige henseettelser indregnes pa
baggrund af risikoen for fremtidig betaling af
allerede indtrufne skader. Forsikringsmaessige
hensaettelser deekker primeert henseettelser til
arbejdsskader.

0 Usikkerheder og sken

Hensatte forpligtelser er isaer forbundet med skagn
over omstruktureringer og forsikringsmeessige
henszettelser. Omfanget og starrelsen af tabsgivende
kontrakter samt medarbejder- og andre forpligtelser
i forbindelse med omstruktureringen estimeres
ligeledes. Forsikringsmaessige henseettelser vurderes
ud fra historiske erfaringer om bl.a. antal skader og
omkostninger hertil.

FORSIKRINGS- HENSATTELSER ANDRE

Note 3.5. Hensatte forpligtelser MZAESSIGE TIL OMSTRUK- HENSATTE

(EUR mio) HENSATTELSER TURERING FORPLIGTELSER | ALT
2014

Hensatte forpligtelser 1. januar 16 22 13 51
Nye hensatte forpligtelser i Izbet af &ret 4 - 18 22
Tilbagefarsler -2 -9 -8 -19
Anvendt i aret -5 -8 -14 27
Hensatte forpligtelser 31. december 13 9 27
Kortfristede hensatte forpligtelser 5 5 9 19
Langfristede hensatte forpligtelser 8 - - 8
Hensatte forpligtelser i alt 13 5 9 27
2013

Hensatte forpligtelser 1. januar 17 11 7 35
Nye hensatte forpligtelser i lgbet af aret 4 22 11 37
Tilbagefarsler -2 - - -2
Anvendt i aret -3 -11 -5 -19
Hensatte forpligtelser 31. december 16 22 13 51
Kortfristede forpligtelser i alt 7 22 13 42
Langfristede forpligtelser i alt 9 - - 9
Andre hensatte forpligtelser i alt 16 22 13 51

@ Regnskabskommentarer

Hensatte forpligtelser udgjorde i alt EUR 27 mio.

pr. 31. december 2014, hvilket er en reduktion

pa EUR 24 mio. i forhold til &ret fgr. Hensatte for-
pligtelser vedrgrer hovedsageligt forsikringsmaessige
hensaettelser (indtrufet men ikke rapporteret) og
henseettelser til omstrukturering.

Forsikringsmaessige hensaettelser vedrarer hoved-
sageligt arbejdsskader. Betalinger i forbindelse med
disse udgjorde i alt EUR 52014 (2013: EUR 3). Der

blev indregnet nye hensatte forpligtelser pd EUR 4 mio.

Henseettelser til omstrukturering vedrarer primeert
lukningen af anlaeg i Skdvde i Sverige. Der er
foretaget mindre nye henseettelser vedrgrende

fratraedelser i forbindelse med efektiviseringspro-
grammerne. Omstruktureringshenseettelserne blev
reduceret i Igbet af &ret i takt med udbetaling af
fratreedelsesgodtgerelser mv. Under andre hensatte
forpligtelser indgér blandt andet belgb til tabs-
givende kontrakter. Det forventes, at alle henszettel-
ser bortset fra arbejdsskadehenseettelsen vil blive
brugt inden for et ar.
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Note 4

Fusioner og opkah har i mange ar veeret en vigtig del af Arlas strategi. En stigning i meelkemaengderne er
afggrende for at kunne udvikle forretningen og gge rentabiliteten af Arlas globale forretning og saledes

forbedre den langsigtede indtjening for Arlas ejere. Som en naturlig del af forretningens udvikling

vurderer Arla lgbende, hvilke aktiviteter der skal afFaendes.

NOTE 4.1 VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Anvendt regnskabspraksis

Indregningstidspunkt og vederlag

Nyerhvervede virksomheder indregnes i koncern-
regnskabet fra den dato, hvor Arla overtager kon-
trollen med virksomheden. Kgbsvederlaget males
generelt til dagsveerdien. Hvis en afale om
virksomhedssammenslutning kreever regulering af
kebsvederlaget ved fremtidige begivenheder eller
ved opfyldelse af afalte betingelser (betinget kabs-
vederlag), indregnes denne del af kebsvederlaget
til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Z£ndringer
i skan over betinget kabsvederlag indregnes i
resultatopgerelsen. Omkostninger, der direkte kan
henfares til overtagelsen, indregnes i resultatopge-
relsen ved aFoldelsen.

Erhvervede aktiver, forpligtelser og eventualforplig-
telser méles som hovedregel til dagsveerdien pa
overtagelsesdagen.

Goodwill opstér, ndr summen af dagsveerdien af det
overfarte vederlag, tidligere ejede kapitalandele og
den veerdi, der tildeles til indehavere af minoritetsin-

teresser, overstiger dagsveerdien af de identifcerbare
nettoaktiver i den overtagne virksomhed. Goodwill,
som opstar, men ikke afskrives, testes arligt for
veerdiforringelse.

Den ovenfor beskrevne metode gaelder ogsa for
fusioner med andre andelsselskaber, hvor ejerne af
den overtagne virksomhed bliver ejere af Arla Foods
amba: Kgbsvederlaget beregnes som dagsveerdien
pa overtagelsesdagen af de overfarte aktier og
udstedte egenkapitalinstrumenter. Positive forskelle
mellem vederlag og dagsveerdi indregnes som
goodwill.

Afhaendelse

/Endringer i koncernens kapitalandele i et datter-
selskab, som ikke medfarer et tab af bestemmende
indfydelse, indregnes som transaktioner pa egen-
kapitalen.

Nar koncernen mister bestemmende indfydelse i et
datterselskab, ophgrer indregning af den regnskabs-
maessige veerdi af datterselskabets aktiver (herunder
allokeret goodwill) og forpligtelser samt eventuelle

relaterede minoritetsinteresser og andre egenkapi-
talelementer som f.eks. valutareserver. Gevinster og
tab i forbindelse med afFeendelse indregnes i
resultatopgerelsen under gvrige drifsindtaegter

0g -omkostninger.

0 Usikkerheder og sken

Ved fusioner og opkab, hvor Arla opndr bestemmen-
de indfydelse i den pageeldende virksomhed,
anvendes overtagelsesmetoden. Der er en vis
usikkerhed forbundet med identifkation af aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser og med méling
af dagsveerdien pa overtagelsestidspunktet. Der
foretages veesentlige skan ved maling af dagsveerdi-
en af det vederlag, som overfares af Arla ved
overtagelse af virksomheder, hvor ejerne af den
overtagne virksomhed bliver ejere af Arla. Malingen
af dagsveerdien af den overtagne virksomhed bruges
ofe til at bestemme veerdien af det vederlag, som
overfgres af Arla, da dette er et mere palideligt
vurderingsgrundlag, idet Arlas egenkapital ikke er
baseret pa en noteret kurs.
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Fusioner og opkgb i 2014
Note 4.1 Virksomhedssammenslutninger RESULTAT-
(EUR mio) OPG@RELSE ERHVERVET OMSATNING ANTAL
KONSOLIDERET FRA EJERANDEL PR.AR MEDARBEJDERE
Selskab
Walhorn 1 august 100% 239 24
Immaterielle aktiver (ekskl. goodwill) -
Materielle aktiver 1
@vrige aktiver 40
Forpligtelser -18
Erhvervede nettoaktiver i alt 23
Goodwill -
Kgbspris 23
Likvide beholdninger i erhvervet virksomhed 15
Udstedt individuel kapital -12
Udstedt feelles kapital -23
@vrige betalinger -3

Kontantbetalinger i Igbet af aret

Fusioner og opkeb i 2013
Arla foretog ikke nogen opkeb i 2013.

@ Regnskabskommentarer

Den 1. oktober 2014 fusionerede Arla med den
belgiske virksomhed Walhorn med en arlig meelke-
indvejning pa ca. 550 mio. kg. Walhorn saelger

hovedsageligt maelk gennem et joint venture.
Arla fusionerede ved at udstede EUR 35 mio. i ny
indskudskapital til Walhorn, og pé baggrund af
dagsveerdierne af de identifcerede nettoaktiver
blev der ikke indregnet nogen goodwill.
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NOTE 4.2 AKTIVER BESTEMT FOR SALG

Anvendt regnskabspraksis

Aktiver bestemt for salg omfatter langfristede
aktiver og afaendelsesgrupper, hvis vaerdi med stor
sandsynlighed vil blive genindvundet gennem et
salg inden for 12 maneder frem for gennem fortsat
anvendelse i drifen af koncernen. Aktiver, der er
bestemt for salg, eller afFeendelsesgrupper males til
den regnskabsmaessige veerdi pa tidspunktet for

klassifkationen som "bestemt for salg” eller
dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger,
hvor denne er lavere. Der afskrives ikke p& materielle
og immaterielle aktiver fra det tidspunkt, hvor de
klassifceres som "bestemt for salg”. Et tab ved veerdi-
forringelse i en afFeendelsesgruppe allokeres farst til
goodwill og derefer til de resterende aktiver og
forpligtelser forholdsmaessigt. Dog allokeres et tab
ikke til poster, som fortsat males i overensstemmelse

Note 4.2.a Aktiver bestemt for salg omfatter falgende individuelle aktiver

med koncernens anden regnskabspraksis, f.eks.
varebeholdninger, fnansielle aktiver og udskudte
skatteaktiver. Nedskrivninger, som opstar ved den
farste klassifkation som "bestemt for salg”, og
gevinster eller tab ved eferfalgende maling
indregnes i resultatopgarelsen under de poster,
de vedrarer.

(EUR mio) 2014 2013
Langfristede aktiver 8 27
Kortfristede aktiver - -
Regnskabsmeessig veerdi, aktiver 8 27
Note 4.2.b Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg omfatter fglgende individuelle forpligtelser

(EUR mio) 2014 2013

Langfristede forpligtelser
Kortfristede forpligtelser

Regnskabsmaessig veerdi, forpligtelser

@ Regnskabskommentarer

Aktiver bestemt for salg vedrarer grunde og
bygninger, som forventes frasolgt inden for de
kommende 12 maneder. | 2014 solgte Arla Foods UK
en ejendom med en gevinst p& EUR 7 mio. Aktiver
bestemt for salg omfattede jord i Storbritannien

i bAde 2013 0g 2014.
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Note 5

| denne note specifceres koncernens kapitalstruktur, fnansiering og likviditet samt de relaterede poster. Arlas investeringer
er dels fnansieret ved egenkapital og dels ved ekstern fnansiering. Forholdet mellem de to viser sig i soliditetsgraden.

Koncernens nettorentebeerende geeld (NIBD) bestar af kort- og langfristet geeld til banker og kreditinstitutter fratrukket
rentebaerende aktiver. Arlas defnition af gearing er forholdet mellem nettorentebgerende geeld, herunder pensioner og
EBITDA, og viser koncernens evne til at servicere sin gaeld. Arlas langsigtede malseetning for gearing er 2,8 - 3,4. Det er
koncernens politik at have en troveerdig balance mellem geeld, egenkapital og indtjening, séledes at Arla opnar en robust
kreditveerdighed svarende til investment grade level.

Finansielle risici styres centralt af Corporate Treasury & Finance i henhold til den af bestyrelsen godkendte fnanspolitik.
Arla tilstreeber at reducere refnansieringsrisikoen ved at sikre en rimelig spredning pa afdragsproflen pa rentebaerende
geeld. Risici relateret til rente og valuta styres ved hjeelp af afedte fnansielle instrumenter.

Sikring mod volatilitet i meelkepriser ligger ikke inden for den fnansielle risikostyring, men er en naturlig del af Arlas
forretningsmodel.

NETTORENTEB/ARENDE GALD (EUR mio.)

3.000 40 @ NIBD
2500 Gearing
3'5 2 . .
2000 Malszetning, gearing 2,8-3,4
1.500 30
1.000
25
500
0 20
2010 2011 2012 2013 2014

NOTE 5.1 FINANSIELLE POSTER

Anvendt regnskabspraksis og valutakursreguleringer af fnansielle aktiver
og forpligtelser samt rentedelen af fhansielle

leasingydelser. Desuden medtages realiserede og

kostprisen for sddanne aktiver og indregnes derfor
ikke i fnansielle omkostninger.

Finansielle indteegter og omkostninger

Renteindteegter og -omkostninger samt kapital-
gevinster og -tab mv. indregnes i resultatopggrelsen
med de belgb, der kan henfgres til perioden.
Finansielle poster omfatter herudover realiserede
og urealiserede veerdireguleringer af veerdipapirer

urealiserede gevinster og tab pa afedte fnansielle
instrumenter, der ikke klassifceres som sikringsafaler.
Laneomkostninger fra generel Iantagning eller 1an,
der direkte vedrarer anskafelse, opfarelse eller
udvikling af kvalifcerende aktiver, henfares til

Finansielle indteegter og omkostninger vedrgrende
fnansielle aktiver og fnansielle forpligtelser indregnes
under anvendelse af den efektive rentes metode.
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Note 5.1.a Finansielle indteegter og omkostninger

(EUR mio) 2014 2013
Finansielle indtzegter:

Renter, likvider 1
Renter, veerdipapirer 2
Dagsveerdireguleringer 1
@vrige fnansielle indteegter 48 1
Finansielle indteegter i alt 54 5
Finansielle omkostninger:

Finansielle omkostninger til fnansielle instrumenter malt til amortiseret kostpris -73 -58
Valutakurstab (netto) -3 -22
Renter, pensionsforpligtelser -15 -15
Renter overfart til materielle aktiver 10 4
@vrige fnansielle omkostninger -3 -2
Finansielle omkostningeri alt -84 -93
Finansielle omkostninger, netto -30 -88

@ Regnskabskommentarer

Finansielle indteegter og omkostninger udgjorde i alt
netto EUR -30 mio. i 2014 mod EUR -88 mio.i2013.
Under fnansielle indteegter er der indregnet en

gevinst pa EUR 48 millioner vedrarende revurdering

NOTE 5.2 NETTORENTEBARENDE GALD

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen.

Arla ophgrer med at indregne fnansielle aktiver, nar de
kontraktlige rettigheder til de underliggende
pengestrgmme enten opharer eller overfgres til
keberen af det fnansielle aktiv, samtidig med at alle
vaesentlige risici og fordele relateret til ejerskabet
overfares til keberen.

Finansielle aktiver og forpligtelser modregnes, og
nettobelgbet vises i balancen, ndr, og kun nar Arla har
en juridisk modregningsret samt enten har intentionen
om at modregne eller afvikle det fnansielle aktiv og
forpligtelsen samtidigt.

Finansielle aktiver disponible for salg

Finansielle aktiver klassifceret som disponible for salg
omfatter realkreditobligationer, som delvist svarer til
stifede realkreditlan. Finansielle aktiver klassifceret
som disponible for salg méles ved farste indregning til

og reklassifkation af investering i LRF — Lantbrukar-
nas Riksforbund.

Koncernens fnansieringsomkostninger er som falge
af gget lantagning steget. Stigningen er blevet
modbvirket af lavere valutakursreguleringer. De

dagsveerdi tillagt transaktionsomkostninger.
Eferfalgende méles de fnansielle aktiver til dagsveerdi
med reguleringer i anden totalindkomst og
akkumuleres i disponibel for salg-reserven under
egenkapital. Renteindtaegter, nedskrivninger og
valutakursreguleringer af gaeldsinstrumenter indregnes
lgbende i resultatopgarelsen under fnansielle
indtaegter og omkostninger.

Ved salg af fnansielle aktiver klassifceret som
disponible for salg indregnes realiserede gevinster eller
tabi fnansielle indtaegter og omkostninger.

Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi

Veerdipapirer klassifceret til dagsveerdi bestér primaert
af noterede veerdipapirer, der lsbende overvages, males
og rapporteres i henhold til koncernens fhanspolitik.
ZEndringer i dagsveerdien indregnes i resultatopgarel-
sen under fnansielle indtaegter og omkostninger.

Forpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter mv.
samt udstedte obligationer méles p& handelsdagen

gennemsnitlige nettorenteomkostninger eksklusive
pensioner udgjorde i alt 3,0 procent sammenlignet
med 3,1 procent i 2013.

ved farste indregning til dagsveerdi tillagt transaktions-
omkostninger. Eferfalgende males forpligtelser til
amortiseret kostpris, s forskellen mellem provenuet og
den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen
over lanets forventede lgbetid.

| forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede
restleasingforpligtelse pa fnansielle leasingkontrakter,
malt til amortiseret kostpris.

@vrige fnansielle forpligtelser males til amortiseret
kostpris.

Likvider

Likvider omfatter kontanter og indskud i banker til fri
disposition samt barsnoterede geeldsinstrumenter med
en oprindelig lebetid pa hgjst tre maneder, som kun
indebaerer en ubetydelig risiko for veerdieendring, og
som frit kan omdannes til likvider.
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Note 5.2.a Lantagning

(EUR mio)) 2014 2013
Langfristede lan:

Udstedte obligationer 472 336
Realkreditinstitutter 817 824
Banklan 370 572
Finansielle leasingforpligtelser 43 57
@vrige langfristede lan 5 7
lalt 1.707 1.796
Kortfristede lan:

Realkreditinstitutter 5 10
Banklan 911 700
Commercial papers 194 155
Finansielle leasingforpligtelser 20 20
@vrige kortfristede 1an 2 2
lalt 1.132 887
Langfristede og kortfristede lan i alt 2.839 2.683
Note 5.2.b Nettorentebzerende geld

Nettorentebeaerende geeld -641 -611
@vrige rentebaerende aktiver -27 -26
Kortfristede geeldsforpligtelser 1132 887
Langfristede geeldsforpligtelser 1707 1.796
Rentebaerende nettogeeld, eksklusiv pensionsforpligtelser 2171 2.046
Pensionsforpligtelser 376 348
Rentebaerende nettogeeld, inklusiv pensionsforpligtelser 2.547 2.394
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Note 5.2.c Nettorentebaerende gaeld ekskl. pensionsforpligtelser, forfald

(EUR mio)
31.december 2014 lalt 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022-2024 Efer2024
DKK 753 -43 17 20 19 48 49 57 178 408
EUR 360 113 49 93 31 29 24 2 8 11
GBP 318 181 13 102 10 3 3 3 3 -
SEK 691 215 158 - 158 158 - - - 2
@vrige 49 9 40 - - - - - - -
lalt 2171 475 277 215 218 238 76 62 189 421
31.december 2013 lalt 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021-2023 Efer2023
DKK 755 -41 13 21 24 25 53 54 154 452
EUR 452 113 72 21 7 42 74 27 7 19
GBP 296 35 73 13 160 9 1 2 3 -
SEK 502 163 1 169 - 167 - - 2 -
@vrige 41 2 39 - - - - - - -
lalt 2.046 272 198 224 261 243 128 83 166 471
L@ZBETID FOR NETTORENTEBARENDE GALD L@ZBETID FOR NETTORENTEBARENDE GALD
SET | FORHOLD TIL 31. DECEMBER 2014 (EUR mio.) SET | FORHOLD TIL 31. DECEMBER 2013 (EUR mio))
700 700
600 600
500 — 500
400 400
300 300
200 200
100 100

0 0

0-1 1-2 2-3 3-4 45 5-6 67 710 10> 01 12 23 34 45 56 67 710 10>

® Lobetid Uudnyttede bindende faciliteter ® Lobetid Uudnyttede bindende faciliteter
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Note 5.2.d Renterisiko pr. 31. december GENNEMSNITLIG REGNSKABS-

(EUR mio) RENTE RENTESATS FAST I MAESSIG VARDI RENTERISIKO
2014

Udstedte obligationer:

SEK 1.150 mio. med forfald 22.6.2016 Fast 5,00% 1-2 & 122 Dagsveerdi
SEK 500 mio. med forfald 4.6.2018 Fast 3,25% 3-4ar 50 Dagsveerdi
SEK 800 mio. med forfald 28.5.2019 Fast 2,63% 4-53r 84 Dagsveerdi
SEK 350 mio. med forfald 22.6.2016 Variabel 2,06% 0-1ar 37 Pengestramme
SEK 1.000 mio. med forfald 4.6.2018 Variabel 197% 0-14r 105 Pengestrgmme
SEK 700 mio. med forfald 28.5.2019 Variabel 1,42% 0-14r 74 Pengestrgmme
Udstedte obligationer i alt 2,93% 472

Realkreditinstitutter

Variabelt forrentet Variabel 1,00% 14r 821 Pengestrgmme
Fastforrentet Fast 2,95% -4 ar 1 Dagsveerdi
Realkreditinstitutter i alt 1,00% 822

Banklan:

Fastforrentet Fast 0,15% 1ar 496 Dagsveerdi
Variabelt forrentet Variabel 1,53% -1 &r 792 Pengestramme
Banklanialt 1,00% 1.288

Commercial papers:

Fastforrentet Fast 0,83% 01ér 194 Dagsveerdi
Commercial papers i alt 0,83% 194

Finansielle leasingforpligtelser:

Fastforrentet Fast 4,98% ar 15 Dagsveerdi
Variabelt forrentet Variabel 2,33% -1 &r 48 Pengestrgmme
Finansielle leasingforpligtelser i alt 2,96% 63
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Note 5.2.d Renterisiko pr. 31. december GENNEMSNITLIG REGNSKABS-

(EUR mio) RENTE RENTESATS FAST | MAESSIG VAERDI RENTERISIKO
2013

Udstedte obligationer:

SEK 1.150 mio. med forfald 22.6.2016 Fast 5,00% 1-2 & 129 Dagsveerdi
SEK 500 mio. med forfald 4.6.2018 Fast 3,25% 3-4&r 56 Dagsveerdi
SEK 350 mio. med forfald 22.6.2016 Variabel 2,73% 0-14r 39 Pengestrgmme
SEK 1.000 mio. med forfald 4.6.2018 Variabel 2,78% 0-14r 112 Pengestramme
Udstedte obligationer i alt 3,70% 336

Realkreditinstitutter

Variabelt forrentet Variabel 1,24% 0-14r 832 Pengestramme
Fastforrentet Fast 2,96% 3-438r 2 Dagsveerdi
Realkreditinstitutter i alt 1,24% 834

Banklan:

Fastforrentet Fast 0,44% 0-1ar 472 Dagsveerdi
Variabelt forrentet Variabel 1,59% 0-13 809 Pengestrgmme
Banklani alt 1,16% 1.281

Commercial papers:

Fastforrentet Fast 1,72% 0-1ar 155 Dagsveerdi
Commercial papers i alt 1,72% 155

Finansielle leasingforpligtelser:

Fastforrentet Fast 5,03% 0-4 &r 22 Dagsveerdi
Variabelt forrentet Variabel 2,85% 0-14r 55 Pengestramme
Finansielle leasingforpligtelser i alt 3,48% 77

Tabellen herunder viser renteproflen for nettorentebaerende geeld pr. 31. december.

RENTEPROFIL — NETTORENTEBARENDE GALD 2014 (EUR mio.)

2,000

1500

1.000

NETTORENTEBARENDE GALD

500

1Ar 2Ar 3Ar 4A 5A 6Ar 7Ar 10Ar 15Ar 25Ar

© Fastforrentetgeld @ Fastforrentet viaswap @ Fastforrentet via optioner (delta)

RENTEPROFIL — NETTORENTEBARENDE G/ALD 2013 (EUR mio.)

2,000

1500

1.000

NETTORENTEBARENDE GALD

500

1Ar

2A  3Ar 4Ar

Variabelt forrentet geeld

5Ar 6Ar T7Ar

10Ar 15Ar 25Ar




ARLA FOODS ARSRAPPORT 2014 94
Note 5.2.e Valutaprofl for lantagning
(EUR mio))

OPRINDELIG EFFEKT
Valutaprofl for lantagning fer og efer afedte fnansielle instrumenter HOVEDSTOL AF SWAP EFTER SWAP
2014
DKK 753 0 753
EUR 360 158 518
GBP 318 264 582
SEK 691 -422 269
@vrige 49 0 49
lalt 2171 0 2171
2013
DKK 755 -112 643
EUR 452 168 620
GBP 296 224 520
SEK 502 -280 222
@vrige 41 0 41
lalt 2.046 0 2.046

@ Regnskabskommentarer

Koncernens nettorentebzerende geeld inkl. pensioner
steg fra EUR 2.394 mio. pr. 31. december 2013 til
EUR 2.547 mio. pr. 31. december 2014.

Nettorentebaerende geeld ekskl. pensionsforplig-
telser steg med EUR 125 mio. til EUR 2.171 mio.

pr. 31. december 2014, hvilket primaert kan henfares
til ggede investeringer i materielle aktiver.
Koncernens gearing steg til 3,7 pr. 31. december
2014 (31. december 2013: 3,2). Dette ligger over
koncernens langsigtede malseetning pa 2,8-3,4,

og der arbejdes malrettet p& at komme inden for
malseetningen i 2015.
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NOTE 5.3 FINANSIELLE RISICI

Styring af fnansielle risici
Finansielle risici er en fast bestanddel af Arlas drifs-
aktiviteter, og Arlas resultat pavirkes derfor af udvik-

lingen i valutaer, rentesatser og visse typer af réavarer.

De globale fnansielle markeder er ustabile, og det
er sdledes afgarende for Arla at have et veletableret
system til styring af fnansielle risici for at afFade
kortfristede udsving p& markedet, samtidig med at
der opnés de hgjest mulige maelkepriser.

Note 5.3.a Likviditetsrisici

Forbundne forretningsaktiviteter

Likviditet er af afggrende betydning for Arla, saledes
at selskabet kan opfylde sine fnansielle forpligtelser,
nar disse forfalder til betaling.

Risikopavirkning

Utilstraekkelig likviditet vil hindre Arlai at opfylde sine
fnansielle forpligtelser rettidigt. Dette kan fare til
manglende overholdelse af Ianebetingelser, svaekke
evnen til at betale for ejermaelk og i ekstreme
tilfaelde pavirke Arlas evne til at fortseette som en
going concern.

Likviditetsreserver

Arlas omfattende strategi og system til styring af
fnansielle risici bygger p& en indgdende forstaelse
af samspillet mellem Arlas drifsaktiviteter og
fnansielle risici. De overordnede rammer for styring
af fnansielle risici (fnanspolitikken) er godkendt af
bestyrelsen og handteres centralt af Corporate
Treasury & Finance. Finanspolitikken fastseetter
greenser for den enkelte type af fnansiel risiko,
tilladte fnansielle instrumenter og modparter.

Risikobegraensning

Arla sgger at sprede fnansieringen ved at have en
afalanceret ssmmensaetning af forfaldstider og
modparter. Arla har centraliseret sin likviditetsstyring
med henblik pd at optimere likviditeten i koncernen.

Resultatindikator
Niveau for uudnyttede kreditfaciliteter samt
disponible likvide beholdninger og veerdipapirer.

Politikker og systemer

Finanspolitikken fastseetter greenseveerdien for den
mindst mulige gennemsnitlige forfaldstid for netto-
rentebaerende geeld og begraensninger for geeld, der
forfalder inden for de naeste 12 til 24 maneder.

Hver maned modtager bestyrelsen en rapport om
Arlas fnansielle risici fra Corporate Treasury & Finance,
som lgbende handterer de fnansielle risici.

Sikring mod volatilitet i maelkepriser ligger ikke inden
for den fnansielle risikostyring, men er en naturlig
del af Arlas forretningsmodel.

Aktiviteter i 2014

Arla har i 2014 fortsat inkluderet Consumer Central
Europe-forretningen i den centrale likviditetsstyring.
Med udgangspunkt i likviditetsmodeller udviklet af
kreditvurderingsbureauer er Arla i feerd med at
gennemga malene for selskabets likviditetsreserver
og fordelingen mellem bindende og ikke-bindende
faciliteter. Malet er fortsat at have en tilstreekkelig
likviditetsreserve til atimgdega de risici og opfylde
de behov, Arla star over for. Uudnyttede kreditfacili-
teter og disponible likvide beholdninger har i 2014
ligget pé et tilfredsstillende niveau.

(EUR mio) 2014 2013
Likvide beholdninger 81 76
Veerdipapirer (frie pengestramme) 57 12
Uudnyttede bindende Ianefaciliteter 322 249
Andre uudnyttede l&nefaciliteter 401 471
lalt 861 808

@ Regnskabskommetarer

Arla styrer likviditetsrisikoen ved at sikre tilstedevae-
relsen af tilstreekkelig drifslikviditet og kreditfacilite-
ter til drifen. Starre kab eller investeringer
fnansieres separat.

Styringen af det daglige likviditetsfow, som
repraesenterer mere end 95 procent af koncernens
nettoomseetning, varetages af Arla Foods Finance
A/S via cashpool-ordninger hos koncernens
bankforbindelser. Dette sikrer en skalerbar og
efektiv drifsmodel.

| Arla fnansierer selskaber med overskydende
likviditet selskaber med likviditetsmangel. Derved
opnar koncernen en mere omkostningsefektiv
udnyttelse af kreditfaciliteter.

Kreditfaciliteterne indeholder lempelige fnansielle
betingelser for soliditetsgrad og minimum
egenkapital samt ikke-fnansielle standardbetingel-
ser. Arla har hverken i 2014 eller 2013 misligholdt
nogen laneafaler. Der gives neermere oplysninger
om nettorentebzerende geeld i note 5.2.

Koncernens likviditetsberedskab faldt fra EUR 808
mio. pr. 31. december 2013 til 861 mio. EUR pr. 31.
december 2014. Kreditrammer og -faciliteter styres
Izbende med henblik pa at sikre et tilstraekkeligt
likviditetsberedskab.
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Note 5.3.b Finansieringsaktiviteter

Adgang til fnansiering er afggrende for, at Arla kan
virkeliggare sin strategi og sine ambitioner.

Risikopavirkning
Utilstreekkelig fnansiering kan hindre Arlai at na
sine strategiske mél.

Risikobegraensning

Arla forsgger at have en stor spredning i sit fnansie-
ringsgrundlag, som omfatter bilateral bankfnansie-
ring, realkreditlan, overstatslige institutioner,
kapitalmarkedsobligationer, commercial papers og
fnansielle leasingkontrakter. Finansiering af fusioner,

Note 5.3.b Finansieringsaktiviteter

Finansielle forpligtelser, brutto

opkeb og starre investeringer vurderes separat.
Finansieringsstrategien understattes af andelshavernes
langfristede tilsagn om at investere i selskabet.

Resultatindikator

Gennemsnitlig forfaldstid for rentebzerende geeld.
Spredning i fnansieringsgrundlaget pa bade
modparter og markeder. Modparters og investorers
opfattelse af Arla som havende en hgj investerings-
kvalitet.

Politikker og systemer

Finanspolitikken fastsaetter den mindst mulige
gennemsnitlige forfaldstid for nettorentebaerende
geeld samt en fnansieringsstrategi, der er godkendt
af bestyrelsen. Det er Arlas malseetning at fastholde
en hgj investeringskvalitet.

Aktiviteter i 2014

Arla har i lgbet af 2014 styrket fnansieringen ved at
udstede nye obligationer til en nominel veerdi af
SEK 1.500 mio. under EMTN-obligationsprogrammet.

(EUR mio) Ikke-diskonterede kontraktlige pengestrgmme
REGNSKABS-

MZASSIG 2022- EFTER
2014 VARDI IALT 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2024 2024
Udstedte obligationer 472 474 - 158 - 158 158 - - - -
Realkreditinstitutter 822 845 6 17 17 20 50 50 59 191 435
Kreditinstitutter 1485 1.486 1116 48 223 33 32 27 4 3 -
Finansielle
leasingforpligtelser 63 63 20 19 14 10 - - - - -
@vrige langfristede lan 7 7 2 2 2 1 - - - - -
Renteomkostninger
rentebaerende geeld - 147 29 23 17 14 10 7 7 16 24
Leverandgrgeeld mv. 977 977 977 -
Afedte fnansielle
instrumenter 206 344 105 57 40 37 31 18 15 21 20
lalt 4.032 4.343 2.255 324 313 273 281 102 85 231 479

REGNSKABS-

MAESSIG 2021- EFTER
2013 VARDI I ALT 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2023 2023
Udstedte obligationer 336 336 - - 169 - 167 - - - -
Realkreditinstitutter 834 856 10 11 21 21 24 54 55 193 467
Kreditinstitutter 1426 1426 873 143 43 268 30 30 29 10 -
Finansielle
leasingforpligtelser 7 i 20 18 17 21 1 - - - -
@vrige langfristede lan 10 9 2 2 2 2 1 - - - -
Renteomkostninger
rentebaerende geeld - 145 28 21 20 13 12 7 6 16 22
Leverandgrgeeld mv. 1.015 1015 1.015 - - - - - - - -
Afedte fnansielle
instrumenter 84 122 57 23 14 9 7 4 1 1 6
lalt 3.782 3.986 2.005 218 286 334 242 95 91 220 495

Forudsatninger

De kontraktlige pengestramme er baseret pé falgende forudseetninger:

m Pengestrgmmene er baseret pa den tidligst mulige dato, hvor Arla kan modtage krav om betaling af den fnansielle forpligtelse.

W Pengestremme vedrgrende renter er baseret pa den kontraktlige rente. Betaling af variabel rente er fastsat ud fra den geeldende
variable rente for hvert forhold pa balancedagen.
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@ Regnskabskommentarer

Arlas strategi er at sprede sin fnansiering for at
begraense likviditets- og refnansieringsrisikoen samt
at opnd attraktive lave fnansieringsomkostninger via
en balanceret fnansiering.

| 2014 havde Arla fglgende fnansieringsmiks:

m Kreditinstitutter: Arla anvender 1an hos kreditinsti-
tutter som en del af den daglige likviditetsstyring.

m Lan hos realkreditinstitutter: Arla optager
langfristet fnansiering via realkreditlan i henhold
til realkreditloven med obligatorisk sikkerhed i
grunde og bygninger.

Note 5.3.c Valutarisici

Forbundne forretningsaktiviteter
Der er valutarisici forbundet med Arlas eksport-
aktiviteter, investeringer og fnansiering.

Risikopavirkning og -begraensning
Resultatopgerelse

Udsving i valutakurser pavirker Arlas omsaetning,
produktionsomkostninger og fnansielle poster med
en potentiel negativ efekt p& meelkepriser og
likviditet.

m Udstedte obligationer: Arla har foretaget en
udstedelse i 2014. Udstedelsen er opdeltien
femérs obligation p& SEK 700 mio. med en fast
kuponrente pd 2,63 procent og en obligation pa
SEK 800 mio. med en variabel rente pa tre
maneders STIBOR + 1,15 procent.

m Commercial papers: Arla indhenter kortfristet
fnansiering via et commercial paper-program i
Sverige i SEK og EUR. For tiden udstedes

commercial papers i SEK. Det gennemsnitlige traek

i 2014 har veeret i starrelsesordenen SEK 1,800
mio.

m Tilbagekabsafaler (repo): Arla indhenter kortfristet
fnansiering ved at indgé en salgs- og tilbagekabs-
ordning for sin investering i noterede, danske
realkreditobligationer. Denne salgs- og tilbage-
kabsafale beskrives neermere i note 5.6.

Valutaeksponering handteres Igbende af Corporate
Treasury & Finance. De enkelte valutaeksponeringer
kurssikres i overensstemmelse med fnanspolitikken.

Balance

/Endringer i valutakurser kan medfgre volatilitet
i balancen, egenkapitalen og pengestrammene.
Hovedparten af den lokale fnansiering indgas i
lokale valutaer. Kapitalandele i datterselskaber
kurssikres normalt ikke.

OMS/ETNING FORDELT PA VALUTA
2014

GBP 32%
® EUR27%
@ SEK 15%
® DKK12%

USD 10%

@vrige 4%

OMS/ETNING FORDELT PA VALUTA
2013

GBP 27%
® EUR31%
@ SEK 16%
® DKK12%

USD 10%

@dvrige 4%

Resultatindikator
Realiserede valutakursgevinster og -tab samt
forudsigelighed i selskabets resultater pé kort sigt.

Politikker og systemer

Finanspolitikken og stor viden om Arlas aktiviteter
kombineret med indgaende kendskab til de
fnansielle markeder.

Aktiviteter i 2014

I lobet af 2014 har Arla fortsat kurssikret sine for-
ventede kab og sit forventede salg i fremmed valuta
under hensyntagen til den aktuelle markedssituation.
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Note 5.3.c Valutarisici

Valutaeksponering

(EUR mio) EUR/DKK USD/DKK* GBP/DKK SEK/DKK
2014

Finansielle forpligtelser -337 -22 -262 -841
Finansielle aktiver 292 196 601 36
Afedte fnansielle instrumenter -165 -444 -874 574
Ekstern nettoeksponering -210 -270 -535 -231
Intern eksponering fra fnansielle aktiver, netto 172 -18 415 254
Nettoeksponering -38 -288 -120 23
Nettoeksponeringen vedrarer:

Sikring af forventede pengestramme fra handelstransaktioner,

der opfylder betingelserne for regnskabsmaessig sikring 0 -229 -153 -32
Sikring af forventede pengestramme fra handelstransaktioner,

hvor der ikke anvendes regnskabsmaessig sikring -38 -59 0 0
Eksponering ikke sikret 0 0 33 55
Falsomhed 1% 5% 5% 5%
Indvirkning pa resultatopggrelsen 0 -3 2 3
Indvirkning pd anden totalindkomst 0 -11 -8 -2
2013

Finansielle forpligtelser -431 -16 -234 -515
Finansielle aktiver 454 160 121 41
Afedte fnansielle instrumenter -167 -292 -468 207
Ekstern nettoeksponering -144 -148 -581 -267
Intern eksponering fra fnansielle aktiver, netto -1 -9 498 229
Nettoeksponering -145 -157 -83 -38
Nettoeksponeringen vedrgrer:

Sikring af forventede pengestramme fra handelstransaktioner,

der opfylder betingelserne for regnskabsmaessig sikring 0 -128 -125 -23
Sikring af forventede pengestrgmme fra handelstransaktioner,

hvor der ikke anvendes regnskabsmaessig sikring -145 -29 0 -15
Eksponering ikke sikret 0 0 42 0
Falsomhed 1% 5% 5% 5%
Indvirkning pa resultatopgerelsen -1 -1 2 -1
Indvirkning p& anden totalindkomst 0 -6 -6 -1

*|nkl. AED og SAR
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Forudseetninger for falsomhedsanalysen
Falsomhedsanalysen indeholder kun valutakurs-
eksponering fra fnansielle instrumenter, og analysen
indeholder séledes ikke sikrede fremtidige handels-
transaktioner. Den benyttede sndring i valutakursen
er baseret pé historiske kursudsving, og der er i falsom-
hedsanalysen forudsat usendrede renteniveauer.

@ Regnskabskommentarer

Arla opererer i mange forskellige lande og har betyde-
lige investeringer i virksomheder uden for Danmark,
hvoraf Storbritannien, Tyskland og Sverige repraesen-
terer starstedelen af aktiviteterne mélt i omsaetning,
resultat og aktiver. En stor del af valutarisikoen fra
nettoomseetning opgjort i fremmed valuta udlignes
ved at foretage indkeb i samme valuta.

Valutarisiciene stammer primeert fra transaktions-
risici i form af fremtidige handelsrelaterede og
fnansielle betalinger og omregningsrisici vedrg-

Note 5.3.d Renterisici

Forbundne forretningsaktiviteter
Renterisici opstar i forbindelse med Arlas
fnansieringsaktiviteter og pensionsforpligtelser.

Risikopavirkning

En rentestigning pavirker Arlas fnansielle poster
med en negativ efekt pa meelkepriserne, men
en positiv efekt pa anden totalindkomst pga.
sikringsinstrumenter.

Note 5.3.d Valutarisici

rende investeringer i udenlandske virksomheder,
feks. datterselskaber, joint ventures og associerede
virksomheder.

Transaktionsrisici opstar i forbindelse med salg eller
keb i andre valutaer end det enkelte datterselskabs
funktionelle valuta. Malt i nominel EUR er koncernens
samlede risiko starst i EUR, eFerfulgt af USD, GBP
og SEK.

Ifelge fnanspolitikken kan Corporate Treasury &

Finance sikre:

m Op til 15 méneders budgetterede nettotilgode-
havender og -geeld. Sikringsniveauet pavirkes
af faktorer som den underliggende aktivitet,
valutakurser og tiden, indtil den budgetterede
pengestrgm vil fnde sted.

m Op til 100 procent af indregnede nettotilgode-
havender fra salg og leverandgrgeeld.

De fnansielle instrumenter, der anvendes til sikring
af valutarisici, behgver ikke opfylde kriterierne for

Risikobegraensning

Renteeksponeringen handteres lsbende af
Corporate Treasury & Finance. Eksponeringerne
kurssikres i overensstemmelse med fnanspolitikken.

Resultatindikator
Forudsigelighed i realiserede fnansierings-
omkostninger.

Fglsomhed baseret pa en rentestigning pa 1 procentpoint

regnskabsmaessig sikring, og nogle af de anvendte
fnansielle instrumenter (bl.a. optionsstrategier)
indregnes derfor til dagsveerdi i resultatopgarelsen.

EMG kan efer eget skan beslutte, hvorvidt og hvornar
investering i udenlandske virksomheder skal sikres
(omregningsrisici).

Den samlede valutaeksponering p& koncernniveau
bestér af alle aktiver og forpligtelser i fremmed valuta,
og gkonomisk sikrede, projekterede pengestramme
for ikke-indregnede faste forpligtelser og forventede
transaktioner. Denne analyse indeholder ikke netto-
investeringer foretaget i fremmed valuta i datter-
selskaber sammen med instrumenter til sikring af
disse investeringer. Sikringsforholdene er fuldt
geeldende, og nettoindvirkningen pa resultat-
opggerelsen og anden totalindkomst fra udsving

i valutakurser er derfor minimal.

Politikker og systemer

Finanspolitikken og stor viden om Arlas aktiviteter
kombineret med indgaende kendskab til de
fnansielle markeder.

Aktiviteter i 2014
Renterisikoen som falge af refnansiering blev delvist
sikret ved indgaelse af renteswaps.

(EUR mio) Potentiel regnskabsmaessig pavirkning

REGNSKABSMZESSIG RESULTAT- ANDEN
VZARDI FOLSOMHED OPG@RELSE TOTALINDKOMST

2014

Finansielle aktiver -668 1% 6 -1

Afedte fnansielle instrumenter - 1% 8 67

Finansielle forpligtelser 2.839 1% -23 0

Nettorentebaerende gaeld ekskl. pensioner 2171 -9 66

Pensioner 376 1% -3 n/a

Nettorentebaerende geeld inkl. pensioner 2.547

Felgende rs pengestramspavirkning -12

2013

Finansielle aktiver -637 1% 6 -2

Afedte fnansielle instrumenter - 1% 8 51

Finansielle forpligtelser 2.683 1% -22 0

Nettorentebarende geeld ekskl. pensioner 2.046 -8 49

Pensioner 348 1% -3 n/a

Nettorentebaerende geeld inkl. pensioner 2.394

Felgende ars pengestrgmspavirkning -11
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@ Regnskabskommentarer

Arla er eksponeret over for renterisici pa rentebeerende
lantagning, pensionsforpligtelser, rentebeerende aktiver
og veerdiforringelsestest af langfristede aktiver. Risikoen
fordeles mellem risikovirkning pa resultatopgerelsen og
risikovirkning pa anden totalindkomst. Risikovirkningen
pa resultatopgerelsen vedrarer betalte nettorenter,
veerdiansaettelse af omsaettelige veerdipapirer og
potentiel veerdiforringelse af langfristede aktiver.
Risikovirkningen pé& anden totalindkomst vedrgrer
revurdering af nettopensionsforpligtelser og
instrumenter til rentesikring.

Renterisikoen vedrgrende nettoléntagning styres ved
en passende fordeling mellem fast og variabel rente.

Corporate Treasury & Finance benytter aktivt afedte
fnansielle instrumenter til at reducere risici forbundet
med udsving i rentesatser og til at styre rentetilpas-

Note 5.3.e Ravarer

Forbundne forretningsaktiviteter

Révarerisici opstar i forbindelse med Arlas
drifsaktiviteter ved kab af energi, men ogsa i mindre
omfang révarer anvendt i produktionen.

Risikopavirkning

@gede rdvarepriser pavirker produktions- og
distributionsomkostningerne negativt. Dette kunne
have en negativ efekt pa meelkeprisen til
andelshaverne.

Note 5.3.e Ravarer

Sikrede ravarer
(EUR mio)

2014
Olie/naturgas
Elektricitet

2013

Olie/naturgas
Elektricitet

@ Regnskabskommentarer

Arla er eksponeret overfor révarerisici ved fremtidige
keb af ravarer. Den starste risiko vedrarer energi-
ravarer. Risikoen fordeles mellem risikovirkning

pa resultatopgerelsen og risikovirkning p& anden
totalindkomst. Risikovirkningen pa resultatopgerelsen

ningsproflen for Arlas geeld. Ifglge fnanspolitikken bar
den gennemsnitlige varighed af nettorentebzerende
geeld ligge mellem et og syv.

Dagsveerdifalsomhed

En eendring i rentesatserne vil pavirke dagsveerdien af
Arlas rentebzerende aktiver, afedte renteinstrumenter
og geeldspapirer malt enten til dagsveerdi i resultatop-
garelsen eller anden totalindkomst. Tabellen ovenfor
viser dagsveerdifglsomheden. Fglsomheden er baseret
pé en rentestigning pa et procentpoint. Et rentefald ville
have den modsatte virkning.

Falsomheden af pensioner kan beregnes for
pensionsforpligtelsen. En stor del af aktiverne er dog
investeret i ikke-rentebaerende aktiver som f.eks.
varebeholdninger og ejendom, hvor fglsomheden ikke
kan beregnes, og vi har derfor ikke anfgrt nogen
fglsomhed for nettopensionsforpligtelsen.

Risikobegraensning

Risici vedrgrende révarepriser sikres primaert ved
indgéelse af fastprisafaler med leverandgrer. Visse
révarer, bl.a. energi, sikres ved hjeelp af afedte
fnansielle instrumenter.

Resultatindikator
Realisede rdvarepriser.

Pengestramsfglsomhed

En aendring i rentesatserne vil pavirke rentebetalinger-
ne pa Arlas ikke-sikrede geeld med variabel rente.
Tabellen ovenfor viser et ars pengestramsfalsomhed
fraen rentestigning pa et procentpoint pa ikke-sikrede
instrumenter med variabel rente indregnet pr. 31.
december. Et rentefald ville have den modsatte
virkning.

Den gennemsnitlige varighed af koncernens
nettorentebzerende geeld ekskl. pensioner er steget fra
2,9 pr. 31. december 2013 til 3,3 pr. 31. december
2014. Varigheden er pavirket af optagelse af nye 1an til
variabel rente, der er konverteret til fastforrentede lan
ved hjeelp af renteswaps og lgbetidsforkortelse,
udstedelse af nye obligationer og niveauet for
nettorentebzerende geeld.

Politikker og systemer

Risici vedrarende ravarepriser styres af Arlas
indkgbsafdeling. Hvis der benyttes fnansielle
kontrakter, sker styringen i teet samarbejde med
Corporate Treasury and Finance.

Aktiviteter i 2014
Omfanget af sikringsaktiviteterne var pd samme
niveau som i tidligere ar.

POTENTIEL
REGNSKABSMAESSIG
FOLSOMHED ~ KONTRAKTVAERDI EFFEKT
5% -14
5% -4 2
5% 1
5% 3 3

vedrgrer fremtidige kab, hvorimod risikovirkningen
pé anden totalindkomst vedrgrer revurdering af
sikringsinstrumenter for ravarer. Corporate Supply
Chain anvender afedte fnansielle instrumenter til
at reducere risici forbundet med udsving i priserne
pé energirdvarer. Den fnansielle virkning af afedte
sikringsafaler var ubetydelig i 2014.

Dagsveerdifglsomhed

En eendring i rAvarepriserne vil pavirke dagsveerdien
af Arlas afedte sikringsinstrumenter for rdvarer malt
via anden totalindkomst. Tabellen viser falsomheden
som fglge af en stigning pa fem procent i ravare-
priserne for sikrede ravarekab. Et fald i rdvarepriserne
ville have den modsatte virkning.
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Note 5.3.f Kreditrisici

Forbundne forretningsaktiviteter
Kreditrisici opstdr i forbindelse med Arlas drifsaktivi-
teter og engagement med fnansielle modparter.

Risikopavirkning

Tab, der hidrgrer fra enten kunders, leverandarers
eller fnansielle modparters misligholdelse af
forpligtelser over for Arla. Desuden kan en modparts
svage kreditveerdighed reducere evnen til at statte
Arla fremadrettet og derved bringe koncernens
opfyldelse af strategien i fare.

Udligning af kreditrisiko

Risikobegraensning

Arla har en omfattende politik til hndtering af
kreditrisici og benytter sig i vid udstraekning af
kreditforsikring og andre handelsfnansierings-
produkter ved eksport. Forsinkes betaling fra en
kunde, vil interne procedurer blive fulgt for at
begraense eventuelle tab. Arla benytter et
begreenset antal fnansielle modparter.

Resultatindikator
Forventede og realiserede kredittab pa kunder.

Politikker og systemer

Finansielle modparter skal godkendes af administre-
rende direktgrer og koncerndirektgren og have en
kreditvurdering p& mindst A-/A-/A3 fra S&P, Fitch
eller Moody's. Der udfares kreditvurdering af alle nye
kunder. Derudover er eksisterende kunder underlagt
lgbende overvagning af deres kreditvaerdighed.

Aktiviteter i 2014
Arla har som i tidligere &r haf et meget lavt niveau
for tab pa kunder.

Med henblik pa sikring af modpartsrisiko anvender Arla standardmodregningsafaler, nér selskabet indgér afedte kontrakter med modparter.
Nedenfor vises modpartseksponeringen for de kontrakter, der sikres ved indgelse af modregningsafaler.

Note 5.3.f Kreditrisk

Ekstern vurdering af fnansielle modparter MULIGHED FOR AKTIVER, MULIGHED FOR FORPLIGTELSER,
(EUR mio) AKTIVER ~ MODREGNING NETTO FORPLIGTELSER ~ MODREGNING NETTO
2014

AA- 3 3 - 63 3 60
A+ 16 16 - 49 16 33
A- 4 4 - 67 4 63
lalt 23 23 - 179 23 156
2013

AA- 11 11 - 24 11 13
A+ 1 1 19 1 18
A- 8 8 - 31 8 23
lalt 21 20 1 74 20 54

Derudover har Arla indgaet en salgs- og tilbagekebsafale vedrarende realkreditobligationer.

Denne afale er nrmere beskrevet i note 5.6.

@ Regnskabskommentarer

Kreditrisiko bestar i muligheden for, at modparter
i transaktioner misligholder deres forpligtelser,
hvilket medfarer tab for koncernen.

For fnansielle modparter minimerer Arla kredit-
risikoen ved udelukkende at indgé transaktioner med
parter med en kreditvurdering pa mindst A-/A-/A3

fra enten S&P, Fitch eller Moody's. Alle fnansielle
modparter havde en tilfredsstillende kreditvurdering
pr. 31. december 2014 eller, i ét tilfeelde, en af
bestyrelsen godkendt dispensation.

Andre modparter, kunder og leverandgrer er under-
lagt Igbende overvagning af deres overholdelse af
kontraktlige forpligtelser og deres kreditveerdighed.
Uden for koncernens kernemarkeder gares der i

vidt omfang brug af kreditforsikring og handels-
fnansieringsinstrumenter for at reducere risikoen.

Der gives naermere oplysninger om tilgodehavender
frasalg inote 2.1c.

Den maksimale eksponering for kreditrisiko svarer i
det vaesentligste til den regnskabsmaessige veerdi.
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NOTE 5.4 AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Anvendt regnskabspraksis

Afedte fnansielle instrumenter indregnes fra
handelsdagen og méles i balancen til dagsvaerdi.
Positive og negative dagsveerdier af afedte
fnansielle instrumenter indgar som saerskilte poster
i balancen, og modregning af positive og negative
veerdier foretages alene, nar Arla har den juridiske
ret til og intention om at afregne fere fnansielle
instrumenter netto.

Sikring af dagsveerdi

/ndringer i dagsveerdien af afedte fnansielle
instrumenter, der opfylder kriterierne for sikring af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet
forpligtelse, indregnes sammen med andringer i
veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede for-
pligtelse, for s& vidt angar den del, der er sikret.

Sikring af pengestramme

/Endringer i den del af dagsveerdien af afedte
fnansielle instrumenter, der er klassifceret som og
opfylder betingelserne for sikring af fremtidige penge-

stramme, og som efektivt sikrer eendringer i frem-
tidige pengestremme, indregnes i anden totalind-
komst i en seerskilt reserve for sikringstransaktioner
under egenkapitalen, indtil de sikrede pengestremme
pavirker resultatopgarelsen. De akkumulerede
gevinster eller tab fra sddanne sikringstransaktioner,
som er indeholdt i egenkapitalen, overfares fra og
indregnes i samme regnskabspost som det sikrede
(basisjustering).

Hvis sikringsinstrumentet ikke leengere opfylder
kriterierne for regnskabsmaessig sikring, ophgrer
sikringsforholdet fra dette tidspunkt.

Den akkumulerede veerdieendring indregnet i anden
totalindkomst overfares til resultatopgerelsen, nar de
sikrede pengestremme pavirker resultatopgarelsen
eller ikke lzengere er sandsynlige.

Forventes de sikrede pengestramme ikke leengere
at blive realiseret, overfares den akkumulerede
veerdigendring straks fra egenkapitalen til resultat-
opggrelsen.

Note 5.4.a Sikring af fremtidige pengestramme fra forventede transaktioner

Sikring af nettoinvesteringer

/Endring i dagsveerdien af afedte fnansielle
instrumenter, som anvendes til sikring af netto-
investeringer i udenlandske datterselskaber
(valutarisikoen ved omregning af udenlandsk
selskabs nettoaktiver til EUR), og som efektivt
sikrer mod valutakurseendringer i disse selskaber,
indregnes i koncernregnskabet i anden totalind-
komst under en seerskilt reserve for valutakurs-
reguleringer.

For afedte fnansielle instrumenter, som ikke
opfylder betingelserne for behandling som sikrings-
instrumenter, indregnes andringer i dagsveerdien
lgbende i resultatopggarelsen under fnansielle
indteegter og omkostninger.

(EUR mio)
Forventet indregning
DAGSVARDI
REGNSKABS- INDREGNET |
MASSIG ~ ANDEN TOTAL- EFTER
2014 V/ERDI INDKOMST 2015 2016 2017 2018 2018
Valutakontrakter -10 -10 -10 0 0 0 0
Rentekontrakter -104 -104 -16 -15 -14 -13 -46
Ravarekontrakter -18 -18 -12 -6 0 0 0
-132 -132 -38 -21 -14 -13 -46
DAGSVARDI
REGNSKABS- INDREGNET |
MASSIG ~ ANDEN TOTAL- EFTER
2013 VZERDI INDKOMST 2014 2015 2016 2017 2017
Valutakontrakter 2 2 2 0 0 0 0
Rentekontrakter -44 -44 -20 -15 -8 -6 5
Ravarekontrakter -3 -2 -1 -1 0 0 0
-45 -44 -19 -16 -8 -6 5
Note 5.4.b Sikring af investeringer, netto
(EUR mio) 2014 2013
Sikring af investeringer, netto (anden totalindkomst) 1. januar 1 3
/Endring i sikring af investeringer, netto -3 -2
Sikring af investeringer, netto (anden totalindkomst) 31. december -2 1
Resultat 0 0
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@ Regnskabskommentarer Sikring af nettoinvesteringer

Bade pr. 31. december 2014 og 2013 har Arla
kurssikret en ubetydelig del af valutaeksponeringen
vedrgrende sine investeringer i datterselskaber, joint
ventures og associerede virksomheder ved hjeelp

af 1an og afedte fnansielle instrumenter. Tabellen
ovenfor viser eendringen i dagsveerdien indregnet

i anden totalindkomst og inefektiviteten indregnet
i resultatopgarelsen.

Sikring af dagsveerdi

Pr. 31. december 2014 havde Arla ingen afedte
fnansielle instrumenter, der opfyldte kriterierne for
dagsveerdisikring.

Sikring af fremtidige pengestrsmme

Koncernen anvender valutaterminskontrakter til
sikring af valutarisici vedrgrende forventede frem-
tidige indteegter og omkostninger. Der anvendes
renteswaps til sikring af risici vedrarende bevaegelser
i forventede fremtidige rentebetalinger.

NOTE 5.5 OPLYSNINGER OM FINANSIELLE INSTRUMENTER

Note 5.5.a Kategorier af fnansielle instrumenter
(EUR mio)

Finansielle aktiver disponible for salg

Lan og tilgodehavender

Finansielle aktiver malt til dagsveerdi via resultatopggrelsen
Finansielle forpligtelser malt til dagsveerdi via resultatopgarelsen
Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris

Dagsveerdi af sikringsinstrumenter, der ikke
opfylder kriterierne for regnskabsmaessig sikring
(skonomisk sikring)

Arla anvender valutaoptioner til sikring af forventet
salg og kab. Disse optioner opfylder ikke kriterierne
for regnskabsmaessig sikring, og dagsveerdiregulerin-
gen indregnes derfor direkte i resultatopgarelsen.

Valutaswaps anvendes som en del af den daglige
likviditetsstyring. Formélet med valutaswaps er at
matche timingen af indgéende og udgéende
pengestrgmme i fremmed valuta.

2014 2013
560 535
978 930

53 64
206 83
3.817 3.682

Dagsveerdien af fnansielle aktiver og forpligtelser malt til amortiseret kostpris svarer omtrent til den regnskabsmaessige veerdi.

Note 5.5.b Dagsveerdihierarki — regnskabsmaessig veerdi

Benyttede metoder og forudsaetninger ved
maling af dagsveerdien af fnansielle instru-
menter

afviklingspris, og veerdien justeres saledes ikke
for kreditrisici.

Optioner

Dagsveerdien beregnes ud fra optionsmodeller
og observerbare markedsdata, bl.a. volatiliteter
for optioner. Dagsveerdien fastseettes som en
afviklingspris, og veerdien justeres saledes ikke
for kreditrisici.

Obligationer og aktier
Dagsveerdien fastseettes pd baggrund af noterede
priser pa et aktivt marked.

Afledte finansielle instrumenter ekskl. optioner
Dagsveerdien beregnes ved tilbagediskontering af
pengestremme og pa grundlag af observerbare
markedsdata. Dagsveerdien fastseettes som en

Dagsveerdihierarki

Niveau 1: Dagsvaerdier malt pa baggrund af
ikke-justerede noterede priser pa et aktivt marked.
Niveau 2: Dagsveerdier malt ved hjeelp af veerdi-
ansaettelsesmetoder og observerbare markedsdata.
Niveau 3: Dagsvaerdier malt ved hjeelp af veerdi-
ansaettelsesmetoder og observerbare samt
vaesentlige ikke-observerbare markedsdata.
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(EUR mio) NIVEAU 1 NIVEAU 2 NIVEAU 3 | ALT
2014

Finansielle aktiver

Obligationer 572 (0] 0 572
Aktier 13 0 0 13
Afedte fnansielle instrumenter 0 30 0 30
Aktiver i alt 585 30 0 615
Finansielle forpligtelser

Udstedte obligationer 0 472 0 472
Realkreditinstitutter 822 0 0 822
Afedte fnansielle instrumenter 0 206 0 206
Forpligtelser i alt 822 678 0 1.500
2013

Finansielle aktiver

Obligationer 555 0 0 555
Aktier 10 0 0 10
Afedte fnansielle instrumenter 0 28 0 28
Aktiver i alt 565 28 0 593
Finansielle forpligtelser

Udstedte obligationer 0 336 0 336
Realkreditinstitutter 834 0 0 834
Afedte fnansielle instrumenter 0 84 0 84
Forpligtelser i alt 834 420 0 1.254
NOTE 5.6 OVERFJRSEL AF FINANSIELLE AKTIVER

Note 5.6.a Overfgrsel af fnansielle aktiver REGNSKABSMZESSIG TEORETISK

(EUR mio) VARDI VZARDI DAGSVARDI
2014

Realkreditobligationer 503 516 503
Tilbagekabsforpligtelse -496 -516 -496
Nettoposition 7 0 7
2013

Realkreditobligationer 480 498 480
Tilbagekabsforpligtelse -472 -498 -472
Nettoposition 8 0 8

@ Regnskabskommentarer

Pr. 31. december 2014 har Arla investeret i de real-
kreditobligationer, der ligger til grund for koncernens
realkreditlan. Baggrunden for at investere i realkredit-
obligationerne er, at Arla kan opna en lavere rentesats
end den geeldende markedsrente pa realkreditlan
ved at indga en salgs- og tilbagekabsafale for

noterede danske realkreditobligationer. Den netto-

rente, som Arla skal betale ved fhansiering via denne
type salgs- og tilbagekgbsafale, er salgs- og tilbage-
kebsatalens rente plus bidraget til realkreditinstituttet.

Som fglge af tilbagekgbsafalen har Arla beholdt alle
risici og fordele forbundet med at eje de overfarte
realkreditobligationer. Realkreditobligationerne er

klassifceret som disponible for salg og veerdireguleres
via anden totalindkomst. Det modtagne provenu
resulterer i en tilbagekgbsforpligtelse, som er
indregnet i kortfristet bankgeeld og kassekreditter.



ARSRAPPORT 2014

KONCERNREGNSKAB/NOTER

NOTE 5.7. PENSIONSFORPLIGTELSER

Anvendt regnskabspraksis

Pensionsforpligtelser og lignende

langfristede forpligtelser

Koncernen har indgaet pensionsafaler med en
vaesentlig andel af dens medarbejdere. Pensionsaf-
talerne omfatter dels ydelsesbaserede afaler, dels
bidragsbaserede afaler.

Bidragsbaserede pensionsordninger

| de bidragsbaserede ordninger betaler koncernen
lgbende bidrag til uafFaengige pensionsselskaber.
Koncernen har ingen forpligtelse til at betale andet
end disse faste betalinger, og risiciene og fordelene
vedrgrende veerdien af pensionsordningen tilhgrer
derfor den enkelte deltager i pensionsordningen og
ikke koncernen. Belgb, som betales i bidrag til
bidragsbaserede pensionsordninger, udgifsfares i
resultatopgarelsen.

Ydelsesbaserede pensionsordninger
Ydelsesbaserede ordninger er kendetegnet ved, at
koncernen er forpligtet til at betale en bestemt ydelse
fra pensioneringstidspunktet og fremefer, afFaengig
af eksempelvis medarbejdernes anciennitet og
slutlen. Koncernen er underlagt de risici og fordele,
der er forbundet med uvisheden om, hvorvidt det
afFast, som skabes af aktiverne, er tilstraekkeligt til at
opfylde pensionsforpligtelserne, som pavirkes af
forudsaetninger om dgdelighed og infation.

Koncernen tilbyder bade fnansierede og ikke-fnan-
sierede ydelsesbaserede pensionsordninger til visse

medarbejdere. Ved fnansierede pensionsordninger
betaler koncernen kontante bidrag til en seerskilt
administreret fond, som investerer bidragene i for-
skellige aktiver med det formal at skabe aFast for at
opfylde aktuelle og fremtidige pensionsforpligtelser.
Ved ikke-fnansierede pensionsordninger seettes der
ingen kontante belgb eller andre aktiver til side fra
koncernens drifsmaessige aktiver til at deekke
fremtidige pensionsforpligtelser.

Koncernens nettoforpligtelse er det belgb, der
anfgres i balancen som pensionsforpligtelser.

Nettoforpligtelsen beregnes separat for hver
ydelseshaserede pensionsordning og omfatter:

Belbet for fremtidige pensionsydelser, som medar-
bejdere har optjent i aktuelle og tidligere perioder
(dvs. pensionsudbetalingsforpligtelsen for den del

af medarbejdernes ansléede slutlén, der er optjent
pé balancedagen) diskonteret til en nutidsveerdi
(forpligtelse vedrgrende ydelsesbaserede ordninger)
med fradrag af dagsvrdien af aktiver, som besiddes
eksternt i en pensionsfond.

Koncernen anvender uddannede aktuarer til &rligt at
beregne forpligtelsen vedrgrende ydelsesbaserede
ordninger ved hjeelp af Projected Unit Credit-metoden.

Balancebelgbet for nettoforpligtelsen pavirkes af nye
malinger, som omfatter efekten af eendringer i forud-
seetninger, der bruges til at beregne den fremtidige
forpligtelse (aktuarmaessige gevinster og tab) og

afastet af pensionsaktiver (ekskl. renter). Nye
malinger indregnes i anden totalindkomst.

Renteomkostninger for perioden beregnes ved
hjeelp af den diskonteringsfaktor, der bruges til at
male forpligtelsen vedrgrende ydelsesbaserede
ordninger ved starten af rapporteringsperioden til
den regnskabsmaessige veerdi af nettoforpligtelsen
pa det pageeldende tidspunkt, idet der tages hgjde
for eendringer i bidrag og udbetalinger af ydelser.
Nettorenteomkostningerne og andre omkostninger
vedrgrende ydelsesbaserede pensionsordninger
indregnes i resultatopggarelsen.

Henseettelsen deekker primeert ydelsesbaserede

pensionsordninger i Storbritannien, Tyskland og
Sverige.

o Usikkerheder og sken

Omkostningerne i forbindelse med ydelsesbaserede
pensionsordninger og deres regnskabsmaessige
veerdi vurderes pa baggrund af en raekke forudszet-
ninger, herunder diskonteringsfaktorer, infations-
rater, lgnstigninger og dgdelighed. En lille forskel

i den faktiske aktuarmeessige erfaring i forhold til
forudseetningerne og eventuelle aendringer i
forudsaetningerne kan have en stor indvirkning pé
nettoforpligtelsens regnskabsmaessige vaerdi.

Note 5.7.a Pensionsforpligtelser indregnet i balancen STOR-

(EUR mio)) SVERIGE BRITANNIEN @VRIGE I ALT
2014

Nutidsveerdi af fnansierede forpligtelser 214 1315 19 1548
Dagsveerdi af pensionsaktiver -11 -1.172 -4 -1.187
Tab pa fnansierede pensionsordninger 203 143 15 361
Nutidsveerdi af ikke-fnansierede forpligtelser - - 15 15
Pensionsforpligtelser indregnet i balancen, netto 203 143 30 376
Specifkation af samlede forpligtelser:

Nutidsveerdi af fnansierede forpligtelser 214 1315 19 1548
Nutidsveerdi af ikke-fnansierede forpligtelser - - 15 15
Forpligtelser i alt 214 1.315 34 1.563
2013

Nutidsveerdi af fnansierede forpligtelser 193 1.103 28 1324
Dagsveerdi af pensionsaktiver -11 -964 -1 -976
Tab pa fnansierede pensionsordninger 182 139 27 348
Nutidsveerdi af ikke-fnansierede forpligtelser - - - -
Pensionsforpligtelser indregnet i balancen, netto 182 139 27 348
Specifkation af samlede forpligtelser:

Nutidsveerdi af fnansierede forpligtelser 193 1103 28 1324
Nutidsveerdi af ikke-fnansierede forpligtelser - - - -
Forpligtelser i alt 193 1.103 28 1.324
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Note 5.7.f Indregnet i resultatopgarelsen for aret

(EUR mio) 2014 2013
Aktuelle serviceomkostninger 6 3
Tidligere serviceomkostninger 0 2
Administrationsomkostninger 2 0
Nedskaeringer og afregninger -6 0
Indregnet som personaleomkostninger 2 5
Renteomkostninger vedr. forpligtelser 59 55
Renteindteaegter fra pensionsaktiver -46 -40
Indregnet som fnansielle (gevinster)/tab 13 15
Belgb i altindregnet i resultatopggrelsen 15 20
Note 5.7.g Indregnet i anden totalindkomst

(EUR mio) 2014 2013
Akkumulerede aktuarmaessige gevinster/(tab) 1. januar -124 -146
Aktuarmaessige gevinster/(tab) for aret -65 22
Akkumulerede aktuarmaessige gevinster/(tab) 31. december -189 -124
Note 5.7.h Forudsaetninger for de aktuarmaessige beregninger pr. balancedagen: 2014 2013
Diskonteringsrente, Sverige 41% 45%
Diskonteringsrente, Storbritannien 3,6% 4,6%
Forventet Ignstigningstakt, Sverige 3,0% 3,0%
Forventet Ignstigningstakt, Storbritannien 4.3% 4,.8%

@ Regnskabskommentarer

Nettopensionsforpligtelser er indregnet med

EUR 1.563 mio. mod EUR 1.324 mio. Nutidsveerdien
af ydelseshaserede ordninger er faldet pa grund af
koncernens betalinger og en gget diskonteringssats
i Sverige. Hensaettelsen bestar primeert af ydelses-
baserede ordninger i Storbritannien og Sverige.

De ydelsesbaserede ordninger sikrer pensions-
udbetalinger til de deltagende medarbejdere ud
fra anciennitet og slutlgn.

Storbritannien:

Den aktuarmaessige nutidsveerdi af forpligtelserne
udgjorde i alt EUR 1.315 mio. pr. 31. december 2014
mod EUR 1.103 mio. pr. 31. december 2013.

Med fradrag af dagsveerdien af aktiverne pd EUR
1.172 mio. pr. 31. december 2014 mod EUR 964 mio.
pr. 31. december 2013 belgb de indregnede
nettoforpligtelser sig til EUR 143 mio. (2013: EUR 139
mio.). Stigningen skyldes primaert et aktuarmaessigt
tab pa EUR 130 mio. som fglge af et fald i diskonterings-
satsen og en valutakursregulering pa EUR 74 mio.

De af ordningen omfattede personer sikres en ydelse
ved pensionering. Ordningerne daekker ikke i forhold

til sygdom og invaliditet. Pensionsordningerne er
ydelsesbaserede slutlgnsordninger. Ordningerne er
lukket for yderligere deltagere og fremtidige yder-
ligere bidrag. Arbejdsgiverbidrag fastseettes pa bag-
grund af vurdering fra en ua®Faengig aktuar hvert
tredje &r. Ordningerne er juridisk indrettet som
pensionsfonde. Arla Foods har ingen kontrol over
drifen af de planer eller deres investeringer.
Forvalterene af ordningerne fastleegger investerings-
strategien og har oprettet en politik for en aktiv-
allokering der bedst muligt matcher aktiverne med
passiverne i ordningen. Forvalterne udpeger en
uaFaengig ekstern radgiver for ordningerne, der er
ansvarlig for rédgivning om investeringsstrategi og
investere aktiverne.

Pensionsordningerne omfatter ikke en risikodeling
element mellem Arla Foods og pensionsordningens
deltagere.

Sverige:

Den indregnede forpligtelse udgjorde EUR 203 mio.
mod EUR 182 mio. i 2013. Stigningen skyldes
primaert et aktuarmaessigt tab pd EUR 30 mio.

som fglge af et fald i diskonteringssatsen og en
valutakursregulering pa EUR 12 mio.

De af ordningen omfattede personer sikres en ydelse
ved pensionering. Ordningerne daekker ikke i forhold
til sygdom og invaliditet. Pensionsordningerne er
ydelsesbaserede slutlgnsordninger. Bidrag betales

af Arla Foods.

Ordningerne er juridisk indrettet som en pensions-
fond. Arla Foods har kontrol over drifen og
investeringsstrategien. En ekstern administrator er
ansvarlig for investeringen af aktiverne baseret pa
investeringsstrategien defneret af Arla Foods.

Pensionsordningerne omfatter ikke en risikodeling
element mellem Arla Foods og pensionsordningens
deltagere.
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Note 6

Arlas skatteplatform er andret fra lokal til global i takt med udviklingen af vores forretning. Arla er dog en andels-
virksomhed med hovedsaede i Danmark. Vores aktiviteter er derfor underlagt de danske skatteregler for andelsselskaber,
som tager hgjde for andelsselskabets grundleeggende principper. Nar ejeren af et andelsselskab ogsa er selskabets
leverandgr, ender indtaegterne hos ejeren i form af den pris, der betales for ravaren. Derfor er landmanden i dette tilfeelde
den primaere beskatningskilde. Vores mal er at administrere vores skatteforhold pa en proaktiv made, hvor vi sgger at

optimere vores meaelkepris, samtidig med at vi til enhver tid opererer i overensstemmelse med loven. | denne note
specifceres skatten, der opdeles i skat i resultatopggarelsen og den udskudte skat i balancen. Den efektive skatte-
procent udregnes, og udskudte skatteaktiver, der ikke er en del af balancen, specifceres.Noten indeholder ogsa andre
lovpligtige oplysninger som f.eks. vederlag til bestyrelse og direktion samt revisorer valgt af repreesentantskabet.
Ydermere er der oplysninger om kontraktlige forpligtelser og naertstdende parter.

NOTE 6.1 SKAT

Anvendt regnskabspraksis

Skat i resultatopgarelsen:

Den skattepligtige indkomst opgares efer de for
virksomhederne i koncernen geeldende nationale
regler. Skatten opgares pa baggrund af koopera-
tionsbeskatning eller selskabsbeskatning.

Skat i resultatopgerelsen bestar af den aktuelle
skat og eendringer i udskudt skat. Skat indregnes
i resultatopggrelsen, medmindre den vedrgrer
en virksomhedssammenslutning eller poster
(resultat og omkostninger), der indregnes direkte
i egenkapitalen eller anden totalindkomst.

Aktuel skat

Aktuel skat opgares pa baggrund af kooperations-
beskatning eller selskabsbeskatning. Kooperations-
beskatning baseres pa formue, mens selskabs-
beskatning baseres pa arets indkomst. Aktuel skyldig
og tilgodehavende skat indregnes i balancen som
skat beregnet af arets skattepligtige indkomst og
reguleret for eventuel skat vedrgrende tidligere ars
skattepligtige indkomst samt for betalt acontoskat.
Belgbet opgares ved anvendelse af de skatte-
procenter, der er vedtaget eller i al veesentlighed er
vedtaget pa balancedagen.

Note 6.1.a Skat i resultatopggrelsen

Udskudt skat

Udskudt skat og arets regulering heraf opgares
efer den balanceorienterede gaeldsmetode som
den skattemaessige veerdi af midlertidige forskelle
mellem den regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat indregnes ikke for midlertidige forskelle,
som vedrgrer goodwill, der ikke kan traekkes fra, eller
som opstar pa kebsdatoen for poster uden at bergre
hverken arets resultat eller den skattepligtige indkomst,
bortset fra dem der opstdr i forbindelse med
virksomhedssammenslutninger.

Udskudte skatteaktiver, herunder den skattemaessi-
ge veerdi af fremfarselsberettigede skattemaessige
underskud, indregnes under gvrige langfristede
aktiver med den veerdi, hvortil de forventes at blive
anvendt, enten ved udligning i skatten af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudt skyldig
skat i virksomheder inden for samme juridiske
skatteenhed eller -jurisdiktion.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og
skatteprocenter i de respektive lande, der i henhold til
lovgivningen ved afslutningen af regnskabsperioden
vil veere geeldende, nér den udskudte skat forventes

udlgst. £ndringer i udskudte skatteaktiver og -for-
pligtelser som fglge af eendringer i skatteprocenten
indregnes i &rets totalindkomst.

0 Usikkerheder og skan

Udskudt skat

Udskudt skat afspejler vurderinger af den faktiske
fremtidige skat, som skal betales vedrarende poster
i regnskabet, under hensyntagen til timing og sand-
synlighed. Endvidere afspejler disse skan forvent-
ninger om fremtidige skattepligtige overskud og
koncernens skatteplanlaegning. Faktisk fremtidig
skat kan afvige fra disse skan som falge af &endringer
i forventningerne til den fremtidige skattepligtige
indkomst, fremtidige loveendringer i selskabsbeskat-
ningen eller resultatet af skattemyndighedernes
endelige gennemgang af koncernens selvangivelser.
Indregning af det udskudte skatteaktiv afFeenger
ogsa af en vurdering af den fremtidige anvendelse

af aktivet.

(EUR mio) 2014 2013
Andelsskat -5 -9
Aktuel skat -4 -18
Udskudt skat -12 -2
/Endring i udskudt skat som fglge af eendring af skatteprocent - -5
Regulering vedr. tidligere ar, aktuel skat 3 -
Regulering vedr. tidligere ar, udskudt skat - -3
Skat i resultatopggrelsen i alt -18 -37
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Note 6.1.b. Beregning af efektiv skatteprocent

(EUR mio) 2014 2013
Lovmeessigt fastsat selskabsskatteprocent i Danmark 245% 25,0%
Afvigelse i udenlandske datterselskabers skatteprocent sammenlignet med den danske skatteprocent (netto) -0,3% -
Regulering for andelsskat -22,6% -14.4%
Ikke-skattepligtig indkomst fratrukket ikke-fradragsberettigede omkostninger (netto) -2,1% -
AEndring i skatteprocent - -10,6%
Regulering vedr. tidligere &r -0,2% -
@vrige reguleringer 6,2% -
Efektiv skatteprocent 5,5% 12,0%

FREMFZRSELS-

BERETTIGEDE

Note 6.1.c Udskudt skat IMMATERIELLE  MATERIELLE FINANSIELLE KORTFRISTIGE HE(’S‘SQ[LE- FC?FYFBLI% Msﬁééggé ANDEN
(EUR mio)) AKTIVER AKTIVER AKTIVER AKTIVER TELSER TELSER UNDERSKUD  KATEGORI IALT
2014
Udskudt skatteaktiv/-forpligtelse 1. januar, netto -2 2 7 0 45 -9 4 -26 21
Indteegt/omkostning i resultatopggrelsen 2 15 -3 1 -9 -19 6 -5 -12
Indteegt/omkostning i anden totalindkomst 0 0 4 0 12 2 0 0 18
Valutakursregulering 0 1 0 0 0 1 0 1 3
@vrige reguleringer 0 -28 3 -1 -8 27 3 0 -4
Udskudt skatteaktiv/-forpligtelse 31. december,
netto 0 -10 11 0 40 2 13 -30 26
Specifceres som:
Udskudt skatteaktiv 31. december 0 18 7 2 62 4 4 -25 72
Udskudt skatteforpligtelse 31. december 0 -28 -2 -22 -2 9 -5 -46
2013
Udskudt skatteaktiv/-forpligtelse 1. januar, netto -2 -19 10 1 48 1 13 -7 45
Indteegt/omkostning i resultatopggrelsen -1 22 -2 0 2 0 -6 -20 -5
Indtaegt/omkostning i anden totalindkomst 0 0 -2 0 5 -3 0 -13 -13
Valutakursregulering 0 0 0 0 0 -3 -2 -5
@vrige reguleringer 0 1 0 0 0 -1 0 -1 -1
Udskudt skatteaktiv/-forpligtelse 31. december, netto 1 -2 1 -1 -10 -6 0 17 0
Specifceres som: -2 2 7 0 45 -9 4 -26 21
Udskudt skatteaktiv 31. december
Udskudt skatteforpligtelse 31. december -3 7 12 0 46 -9 3 1 57
Uppskjuten skatteskuld den 31 december 1 -5 -5 0 -1 0 1 -27 -36

@ Regnskabskommentarer

Skat i resultatopggrelsen

Skatteomkostningerne er generelt faldet, hvilket
hovedsageligt skyldes faldende overskud pa nogle af
vores kernemarkeder.

Udskudt skat

Udskudt skat er steget en smule i 2014. Udskudte
skatteaktiver er primaert baseret pa pensionsforplig-
telser, mens udskudte skatteforpligtelser hovedsa-
geligt vedrarer materielle aktiver.

Et udskudt skatteaktiv pd EUR 55 mio. (2013: EUR
36 mio.) er ikke indregnet, da vi ikke forventer at
veere i stand til at bruge det inden for en begraenset
tidsperiode. Stigningen skyldes primeert ikke-indreg-
nede skattemaessige underskud.
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NOTE 6.2 HONORARER TIL REVISORER VALGT AF REPRASENTANTSKABET

(EUR mio)) 2014 2013
Lovpligtig revision -0,6 -16
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0,0 -03
Skattemaessig assistance -0,2 -11
Andre ydelser -01 -12
Honorarer til revisorer i alt -0,9 -4.2
12014 har KPMG Danmark tilsluttet sig EY netveerket og det ovenfor anferte honrar er for 2014 til EY og for 2013 til KPMG.

For 2014 udger honoraret betalt til KPMG netveerket EUR 1,2 million. Andre ydelser omfatter honorar til due diligence i

forbindelse med fusioner og keb af virksomheder.

NOTE 6.3 AFLONNING AF OG TRANSAKTIONER MED LEDELSEN

Afgnning af direktionen foresls af formandskabet Bestyrelsen og direktionen har betydelig indfydelse.

og godkendes af bestyrelsen. Afgnning af Medlemmer af bestyrelsen betales for meelke-

bestyrelsen godkendes af repreesentantskabet. leverancer til Arla Foods amba p& samme vilkér som

Vederlag forhandles én gang om aret. andre andelshavere i selskabet.

Note 6.3.a Afgnning af ledelsen

(EUR mio) 2014 2013
Bestyrelse

Lenninger og vederlag mv. -1.4 -11
lalt -14 -1,1
Direktion

Lenninger og vederlag mv. -19 -19
Pensioner -02 -0,2
Bonus og incitamentsprogrammer -04 -04
lalt -2,5 -2,5
Note 6.3.b Transaktioner med styrelsen

(EUR mio) 2014 2013
Kab af varer 134 119
Eferbetaling vedr. tidligere ar 04 05
lalt 13,8 124
Leverandgrgeeld 10 12
Andelshaverkonti 21 12
lalt 3,1 2,4
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NOTE 6.4 KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

0 Usikkerheder og sken

Koncernen har indgdet et antal leasingkontrakter.
| den forbindelse vurderer ledelsen indholdet af
kontrakterne med henblik pa at klassifcere dem
som enten fnansielle eller operationelle leasing-

kontrakter. Koncernen har hovedsageligt indgéet
leasingkontrakter for standardiserede aktiver med
kort Igbetid i forhold til aktivernes levetid, hvorfor
kontrakterne klassifceres som operationelle
leasingkontrakter.

Note 6.4.a Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser

(miljoner EUR) 2014 2013
Kautions- og garantiforpligtelser 5 4
0-13r 22 19
1-58r 49 40
Over 5 ar 44 30
Operationelle huslejeforpligtelser 115 89
0-1&r 37 36
1-54r 59 56
Over5 ar 4 6
Operationelle leasingforpligtelser 100 98
Forpligtelser vedr. afaler om kgb af materielle aktiver 168 192
Forpligtelser vedr. aFalerialt 6 7

@ Regnskabskommentarer

Koncernen er part i en reekke mindre retssager,
tvister osv. Ledelsen mener ikke, at resultatet af
disse retssager vil have vaesentlig indfydelse pa
koncernens gkonomiske stilling, ud over det der er
indregnet i balancen og/eller oplyst i &rsrapporten.

Eventualaktiver

Valio er blevet idgmt en bgde ved markedsdom-
stolen for overtraedelse af konkurrenceloven, men
har anket til den gverste administrative domstol.
For at undga foraeldelse har Arla fremsat et
erstatningskrav p& EUR 50 mio. mod Valio for
deres aggressive prispolitik.

NOTE 6.5. BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Der har ikke veeret vaesentlige begivenheder med
efekt pa forretningen efer balancedagen.

Sikkerhed i aktiver

For at sikre geelden med en nominel veerdi pa
EUR 845 mio. (mod EUR 856 mio. pr. 31. december
2013) har koncernen stillet sikkerhed i fast ejendom.
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NOTE 6.6 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammen-
drag af moderselskabets og de enkelte datter-
selskabers &rsregnskaber opgjort efer koncernens
regnskabspraksis. Omsaetning, omkostninger, aktiver,
forpligtelser samt poster, der indgar i datterselska-
bernes egenkapital, ssmmendrages og praesenteres
post for post i koncernregnskabet. Der elimineres for
koncerninterne aktiebesiddelser, mellemvaerender
og transaktioner samt eventuelle urealiserede
indteegter og omkostninger fra koncerninterne
transaktioner.

Koncernregnskabet omfatter Arla Foods amba
(moderselskabet) og de datterselskaber, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte ejer mere

end 50 procent af stemmerettighederne eller pa
anden made har bestemmende indfydelse for at
opné fordele ved sine aktiviteter. Virksomheder, hvor
koncernen har feelles bestemmelse i henhold til
kontrakt, anses som joint ventures. Virksomheder,
hvori koncernen udgver betydelig, men ikke bestem-
mende indfydelse, betragtes som associerede virk-
somheder. Betydelig indfydelse opns typisk ved
direkte eller indirekte at eje eller rade over mere

end 20 procent, men mindre end 50 procent, af
stemmerettighederne i en virksomhed. Urealiserede
gevinster (dvs. fortjenester fra salg til joint ventures
eller associerede virksomheder, hvorved kunden
betaler med midler, som delvist ejes af koncernen)
fra transaktioner med joint ventures og associerede
virksomheder elimineres i den regnskabsmaessige
veerdi af investeringen i forhold til koncernens
kapitalandele i virksomheden. Urealiserede tab elimi-

neres pa samme made som urealiserede gevinster,
men kun i den udstraekning der ikke er tegn pa
veerdiforringelse.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af
historiske kostpriser med undtagelse af visse poster
med et andet mélingsgrundlag, som er beskrevet i
denne regnskabspraksis.

Omregning af transaktioner og moneteere
poster i fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i
koncernen fastsaettes en funktionel valuta, som er
den valuta, der benyttes i det primaere gkonomiske
miljg, hvori den enkelte rapporterende virksomhed
opererer. Nar en rapporterende virksomhed udfarer
transaktioner i fremmed valuta, angives transaktio-
nen i den funktionelle valuta til den kurs, der var
geeldende pa transaktionsdagen.

Moneteere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta
omregnes til den funktionelle valuta efer balance-
dagens valutakurs. Valutakursdiferencer indregnes
i resultatopgrelsen under fnansielle poster. Ikke-
monetaere poster som feks. materielle aktiver,

der males pa baggrund af historiske kostpriser i en
fremmed valuta, omregnes ved farste indregning
til den funktionelle valuta.

Omregning af udenlandske transaktioner
Aktiver og forpligtelser i koncernvirksomheder,
herunder andelen af nettoaktiver og goodwill i joint
ventures og associerede virksomheder med en
anden funktionel valuta end EUR, omregnes til EUR

efer valutakursen ultimo. Omsaetning, omkostninger
og andel af arets resultat omregnes til EUR ved
anvendelse af den gennemsnitlige manedlige
valutakurs, hvis denne ikke er veesentligt forskellig
fra transaktionsdagens kurs. Valutakursdiferencer
indregnes i anden totalindkomst og akkumuleres

i reserven for valutakursregulering.

Ved delvis aFzndelse af associerede virksomheder
og joint ventures overfgres det relevante forholds-
maessige belgb af den akkumulerede reserve for
valutakursregulering til arets resultat sammen med
eventuelle gevinster eller tab vedrgrende afFaendel-
sen. Tilbagebetaling af mellemvaerender, der anses
for at veere en del af nettoinvesteringen, anses ikke

i sig selv for delvis afndelse af datterselskabet.

Vedtagelse af nye eller &ndrede
IFRS-standarder

IASB har udsendt en raekke nye eller eendrede
regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, som
endnu ikke er tradt i kraf.

Arla forventer at indarbejde de nye regnskabs-
standarder i takt med at de bliver obligatoriske
for Arla.Nye eller &@ndrede regnskabsstandarder
forventes ikke at have veesentlig indvirkning pé
Arlas fnansielle stilling.
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VIRKSOMHEDENS NAVN LAND VALUTA KONCERNENS
EJERANDEL (%)

Arla Foods amba Danmark DKK 100
Arla Foods Ingredients Group P/S Danmark DKK 100
Arla Foods Ingredients Energy A/S Danmark DKK 100

Arla Foods Ingredients KK lapan PY 100

Arla Foods Ingredients Inc. USA Usb 100

Arla Foods Ingredients Korea, Co. Ltd. Sydkorea KRW 100

Arla Foods Ingredients Trading (Beijing) Co. Ltd. Kina CNY 100

Arla Foods Ingredients S.A* Argentina uUsb 50

Arla Foods Ingredients Singapore Pte. Ltd. Singapore SGD 100

Arla Foods Ingredients S.A. de CV. Mexiko MZN 100

AFI Partner Aps Danmark DKK 100
Cocio Chokolademeelk A/S Danmark DKK 50
Cocio Beverage International P/S Danmark DKK 100
CBI GP ApS Danmark DKK 100
Andelssmgr Am.b.a. Danmark DKK 98
Aktieselskabet ). Hansen Danmark DKK 100
JP. Hansen Inc. Danmark DKK 100
Mejeriforeningen Danmark DKK 91
Arla Foods Holding A/S Danmark DKK 100
Arla Foods Distribution A/S Danmark DKK 100
@komeelk A/S Danmark DKK 100

Danmark Protein A/S Danmark DKK 100

Cocio Chokolademeelk A/S Danmark DKK 50

Arla Foods International A/S Danmark DKK 100

Arla Foods UK Holding Ltd Danmark DKK 86

Arla Foods UK plc Storbritannien GBP 100

Arla Foods Finance Ltd Storbritannien GBP 100

Arla Foods Holding Co. Ltd Storbritannien GBP 100

Arla Foods UK Services Ltd Storbritannien GBP 100

Arla Foods Naim Limited Storbritannien GBP 100

Arla Foods Limited Storbritannien GBP 100

Milk Link Holdings Ltd. Storbritannien GBP 100

Milk Link Processing Ltd. Storbritannien GBP 100

Milk Link (Crediton No 2) Limited Storbritannien GBP 100

Milk Link Investments Ltd. Storbritannien GBP 100

The Cheese Company Holdings Ltd. Storbritannien GBP 100

The Cheese Company Ltd. Storbritannien GBP 100

Cornish Country Larder Ltd. Storbritannien GBP 100

The Cheese Company Investments Ltd. Storbritannien GBP 100

Westbury Dairies Ltd. Storbritannien GBP 11

Arla Foods (Westbury) Ltd. Storbritannien GBP 100

Arla Foods Cheese Company Ltd. UK Storbritannien GBP 100

Arla Foods Ingredients UK Ltd. Storbritannien GBP 100

MV Ingredients Ltd. Storbritannien GBP 50

Arla Foods UK Property Co. Ltd. Storbritannien GBP 100

Arla Foods BV. Holland EURO 100

Arla Foods Ltda Brasilien BRL 100

Danya Foods Ltd. Saudiarabien SAR 75

AFA/S Danmark DKK 100

Arla Foods Finance A/S Danmark DKK 100

Danske Immobilien ApS** Danmark DKK 35

K/S Danske Immobilien** Danmark DKK 35

Kingdom Food Products ApS Danmark DKK 100
Ejendomsanpartsselskabet St. Ravnsbjerg Danmark DKK 100

Arla Insurance Company (Guernsey) Ltd Guernsey DKK 100

Rynkeby Foods A/S Danmark DKK 100

Rynkeby Foods AB Sverige SEK 100

Rynkeby Foods Forvaltning AB Sverige SEK 100

Rynkeby Foods HB Sverige SEK 100

Rynkeby Foods Oy Finland EURO 100

Arla Foods Energy A/S Danmark DKK 100

Arla Foods Trading A/S Danmark DKK 100

Danapak Holding A/S Danmark DKK 100
Danapak A/S Danmark DKK 100

Danapak Plast A/S Danmark DKK 100

Danapak WP A/S Danmark DKK 100
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VIRKSOMHEDENS NAVN LAND VALUTA KONCERNENS

EJERANDEL (%)

Fidan A/S Danmark DKK 100

Tholstrup International BV. Holand EURO 100

Tholstrup Cheese Holding A/S Danmark DKK 100

Tholstrup Cheese A/S Danmark DKK 100

Tholstrup Cheese USA Inc. USA Usb 100

Arla Foods Belgium AG. Belgien EURO 99

Molkerei Walhorn GmbH Tyskland EURO 100

Walhorn AG Belgien EURO 49

Arla Foods Ingredients GmbH, Tyskland EURO 100

Arla Tagatose Holding GmbH Tyskland EURO 100

Arla CoAr Holding GmbH Tyskland EURO 100

ArNoCo GmbH & Co. KG* Tyskland EURO 50

Arla Biolac Holding GmbH Tyskland EURO 100

Biolac GmbH & Co. KG* Tyskland EURO 50

Arla Foods Kuwait Company LLC Kuwait KWD 49

Arla Kallassi Foods Lebanon SAL. Libanon Usb 50

Arla Foods Qatar WLL Qatar QAR 40

AFIQ WLL Bahrain BHD 25

Arla Foods Trading and Procurement Ltd. Hong Kong HKD 100

Arla Foods AB Sverige SEK 100

Boxholm Mejeri AB Sverige SEK 100

Arla Oy Ab Finland EURO 100

Ranuan Meijeri Oy Finland EURO 99

Kiteen Meijeri Oy Finland EURO 99

Halkivahan Meijeri Oy Finland EURO 97

Massby Facility & Services Oy Finland EURO 60

Arla Foods UK Holding Ltd. Storbritannien GBP 14

Restaurang akademien Aktiebolag** Sverige SEK 50

Arla Foods Russia Holding AB Sverige SEK 100

Arla Foods Artis LLC Rusland RUB 67

L&L International AB Sverige SEK 100

Milko Sverige AB Sverige SEK 100

Videbaek Biogas A/S Danmark DKK 50

Arla Foods Inc. USA Usb 100

Arla Foods Production LLC USA UsD 100

Arla Foods Transport LLC USA uUsb 100

Arla Foods SA Polen PLN 100

COFCO Dairy Holdings Limited Hong Kong HKD 30

Arla Foods Inc. Kanada CAD 100

Arla Global Financial Services Centre Sp. Z.o.0. Polen PLN 100
De Forenede

Arla National Foods Products LLC Arabiske Emirater AED 40

Arla Foods Deutschland GmbH Tyskland EURO 100

Arla Foods Artis LLC Rusland RUB 33

Bergland Naturkdse GmbH** Tyskland EURO 50

Sengale SAS Frankrig EURO 100

Team-Pack GmbH Tyskland EURO 100

Arla Foods France, Sarl Frankrig EURO 100

Milch-Union Hocheifel, Luxemburg GmbH Luxembourg EURO 100

Milch-Union Hocheifel, Belgium AG Belgien EURO 100

Hansa Verwaltungs und Vertriebs GmbH Tyskland EURO 100

Hansa Logistik eG Tyskland EURO 100

Vigor Alimentos S.A** Brasilien BRL 8

Arla Foods Srl Italien EURO 100

Arla Foods S.ar.l. Frankrig EURO 100

Arla Foods AS Norge NOK 100

Arla Foods S.A. Spanien EURO 100

Arla Foods Hellas S.A. Greekenland EURO 100

Svensk Mj6lk Ekonomisk férening** Sverige SEK 73

Arla Foods UK Farmers JV Company Limited Storbritannien GBP 100

Arla Cote d'lvoire Elfenbenskysten XOF 51

Arla Food Bangladesh Ltd. Bangladesh BDT 51

Arla Foods Dairy Products Technical Service (Beijing) Co. Ltd. Kina CNY 100

** Joint ventures ** Associerede virksomheder
Herudover ejer koncernen en raekke selskaber uden veaesentlig erhvervsmaessig aktivitet.
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Konsolideret arsrapport: Denne konsoliderede
arsrapport er ifglge arsregnskabslovens §149
et uddrag af selskabets samlede &rsrapport.

For at gare denne rapport mere overskuelig og
brugervenlig har Arla Foods-koncernen valgt at
ofentliggere en konsolideret arsrapport,

som ikke indeholder arsregnskabet for moder-
selskabet, Arla Foods amba. Arsrapporten for
moderselskabet er en integreret del af den
samlede arsrapport, og den er tilgeengelig

pa dansk p& www.arlafoods.dk. Overskuds-
delingen samt eferbetalingerne fra moder-
selskabet fremgar af egenkapitalopgarelsen

i den konsoliderede arsrapport. Den samlede
arsrapport indeholder ledelsespategningen

og den uafFaengige revisors pategning.
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PATEGNINGER

Den uaf¥aengige
revisors pategning

TIL EJERNE | ARLA FOODS AMBA

Revisionspategning pa koncernregnskabet
og arsregnskabet for moderselskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og
arsregnskabet for moderselskabet for Arla
Foods amba for regnskabséret 1. januar — 31.
december 2014, omfattende resultatopgarelse,
totalindkomstopgarelse, balance, egenkapital-
opggerelse, pengestramsopgarelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel
koncernen som moderselskabet. Koncernregn-
skabet og arsregnskabet for moderselskabet
udarbejdes efer International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet
og arsregnskabet for moderselskabet
Ledelsen har ansvaret for at udarbejde et
koncernregnskab og et arsregnskab for
moderselskabet, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere oplysningskrav i arsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at
udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab for moderselskabet uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Aarhus, den 17. februar 2015

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

Jesper Ridder Olsen
Statsautoriseret revisor

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet og &rsregnskabet for
moderselskabet pa grundlag af vores revision.
Vi har udfert revisionen i overensstemmelse
med International Standards on Auditing og
yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning.
Dette kreever, at vi lever op til etiske krav samt
planleegger og udfarer revisionen med henblik
pa at opna en hgj grad af sikkerhed for, at
koncernregnskabet og &rsregnskabet for
moderselskabet ikke indeholder vaesentlig
fejlinformation. En revision omfatter handlinger
for at opna revisionsbevis for de belgb og
oplysninger, der er anfart i koncernregnskabet
og arsregnskabet for moderselskabet. De valgte
handlinger aFanger af revisors vurdering,
herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig
fejlinformation i koncernregnskabet og
arsregnskabet for moderselskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, der er relevant for virksomhedens
udarbejdelse af et koncernregnskab og et
arsregnskab for moderselskabet, der giver et
retvisende billede, med henblik pd at udforme
revisionshandlinger, der er passende efer
omstaendighederne, men ikke med det formal
at udtrykke en konklusion om efektiviteten af
virksomhedens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere stillingtagen til, om den af
ledelsen anvendte regnskabspraksis er
passende, om de af ledelsen udgvede
regnskabsmaessige skan er rimelige, samt en

Morten Friis
Statsautoriseret revisor

vurdering af den samlede preesentation af
koncernregnskabet og rsregnskabet for
moderselskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbeuvis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til
forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
arsregnskabet for moderselskabet giver et
retvisende billede af koncernens og modersel-
skabets fnansielle stilling pr. 31. december 2014
samt af resultatet af koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og pengestramme for
regnskabséret 1. januar — 31. december 2014 i
overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere oplysningskrav i rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennem-
leest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere procedurer ud over revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet for
moderselskabet. Det er pd denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningerne i ledelses-
beretningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet for
moderselskabet.
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Thomas Johansen Steen Ngrgaard Madsen Jonathan Ovens Manfred Sievers Oliver Brandes Ib Bjerglund Nielsen
Patrick Krings Torben Myrup Johnnie Russell Peter Winstone Leif Eriksson Harry Shaw
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt Ledelsesberetningen indeholder efer vores opfattelse en retvisende
&rsrapporten for 2014 for Arla Foods amba. Arsrapporten afsegges i redeggrelse for udviklingen i koncernens og moderselskabets fnansielle
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards stilling, aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og pengestramme
som godkendt af EU og yderligere oplysningskrav i arsregnskabsloven. samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som

koncernen og moderselskabet star over for.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet for
moderselskabet giver et retvisende billede af koncernens og moder- Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.
selskabets fnansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet
af koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2014. Aarhus, den 17. februar 2015



Hoved- og nggletal

Indvejning af r& maelk (mio. kg)

Ejere i Danmark

Ejere i Sverige

Ejere i Tyskland

Ejere i Storbritannien

Ejere i Belgien

Ejere i Luxembourg

Ejere i Holland

@vrige

Indvejet meelk i alt for koncernen (i mio. kg)

Antal ejere

Ejere i Danmark
Ejere i Sverige

Ejere i Tyskland

Ejere i Storbritannien
Ejere i Belgien

Ejere i Luxembourg
Ejere i Holland

Antal ejere i alt

Arlaindtjening
Eurocent pr. kg andelshavermaelk

Hovedtal (EUR mio.)

Resultatopggrelse

Omseetning

EBIT (resultat for renter og skat)

EBITDA (resultat fgr renter, skat og afskrivninger)
Finansielle poster, netto

Arets resultat

Arets konsolidering
Individuel kapital
Feelles kapital
Eferbetaling

Balance

Aktiver i alt
Langfristede aktiver
Kortfristede aktiver

Egenkapital

Langfristede forpligtelser i alt
Kortfristede forpligtelser i alt

Nettorentebaerende geeld inkl. pensioner
Nettoarbejdskapital

2014

™ (Q\} — (@]

i - i i

o o o (@]

N N N N
4508 4.419 4.320 4.345
2.016 2.059 1.819 1.829
1.332 685 369 -
1.254 286 =
253 53 - -
111 27 = =
3.202 2.881 2733 2539
12,676 10410 9.241 8.713
3.168 3.354 3514 3.649
3.385 3.661 3.865 3.529
2.500 2911 645 =
2.815 1584 - -
529 501 - -
232 245 = =
12,629 12.256 8.024 7.178
41,0 36,9 38,6 34,6
9.870 8.479 7.368 6.584
425 336 236 226
737 597 475 503
-88 -70 -41 =)
300 255 188 168
43 38 37 31
131 63 81 1
121 149 66 138
6.187 5.828 4728 4.037
3427 3.273 2521 2281
2.760 2555 2207 1.756
1.708 1463 1.281 1167
2.189 2.049 1.542 1.253
2.290 2.316 1.904 1618
2394 2.298 1.647 1.347
906 790 827 629




Pengestrgmme

Pengestrsmme fra drifsaktiviteter 342 510 309 343
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter -470 -715 -333 -218
Frie pengestramme -128 -205 -24 125
Pengestramme fra fnansieringsaktiviteter 110 235 33 -321
Investering i materielle aktiver -505 -444 -291 -202
Kab af virksomheder = =59 -20 =
Nggletal

Organisk vaekst 6,6% 2,1% 6,1% 3,0%
EBIT-margin 4,3% 4,0% 3.2% 3,4%
Gearing 32 39 35 27
Rentedaekning 111 115 97 10,0
Soliditetsgrad 28% 25% 27% 29%

*Tallene er opgjort i overensstemmelse med IFRS med undtagelse af tallene for 2010, som er opgjort i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

DEFINITIONER

Nettorentebzerende geeld:
Kortfristede rentebaerende
forpligtelser

—veerdipapirer, likvider og andre
rentebaerende aktiver

+ langfristede forpligtelser

Nettorentebzerende forpligtelser kan
ikke udledes direkte fra balancen.

Nettoarbejdskapital:
Varebeholdninger
+ tilgodehavender fra salg

Organisk veekst:

Veekst i omszetning reguleret for
opkab, frasalg, valutakurszendringer
og &ndringer i regnskabspraksis.

EBIT margin:
EBIT
omszatning

Gearing:

Nettorentebaerende forpligtelser
inkl. pensionsforpligtelser
EBITDA

Rentedaekning:
EBITDA

renteomkostninger, netto

Soliditetsgrad:
Egenkapital
balancesum

— leverandgrgeeld

ORDLISTE

Arlaindtjeningen er det samlede resultat pr. kg meelk i en bestemt periode (normalt ét &r). Den beregnes ud fra to hovedfaktorer: den betalte
pris for meelken (gennemsnitlig acontopris standardiseret til 4,2 procent fedt og 3,4 procent protein samt eferbetaling) og samlet konsolidering
—beregnet pr. kg ejermeelk. Arlaindtjeningen gar det muligt for Arla og vores ejere at sammenligne vores indtjening med andre mejeriselskaber.

Arlanoteringen Arla forsgger at ggre maelkeprisen s& gennemsigtig som mulig. Hver maned ofentliggeres Arlanoteringen, som angiver Arlas
nuveerende hgjeste meelkepris (baseret pa levering af 5.000 tons meelk om aret). Den omfatter ud over acontoprisen ogsa eferbetaling og
konsolidering. Noteringen oplyses i danske kroner pr. kg maelk (som omregnes til SEK, EUR og GBP). Arlas maelkepris angives for meelk standardiseret til
4,2 procent fedt og 3,4 procent protein. Der angives en separat notering for gkologisk maelk, som prisseettes hgjere. Arlanoteringen omfatter en
raekke tilleeg, som ejerne kan fa ud over meelkens basisveerdi.

Acontoprisen er den kontantbetaling, landmeendene far for den maelk, de leverer i afregningsperioden. Belgbet beregnes ud fra meelkens kvalitet
samt fedt- og proteinindholdet. Betalingen sker hver anden uge til ejerne.

Eferbetaling er den andel af resultatet, der betales til ejerne, ndr aret er omme. Eferbetalingen beregnes som en procentdel af den enkelte ejers
eferbetalingsberettigede vaerdi. Denne svarer til veerdien af den rd meelk samt kvalitetsafregningen.

Konsolidering er den andel af resultatet, der bevares i Arla til fnansiering af selskabets vaekst og fortsatte udvikling. Kan veere bade individuel og
kollektiv (se nedenfor).

Individuel konsolidering pé ejerbevis. Fer 2010 blev individuel konsolidering indsat pa et leverancebaseret ejerbevis, der repreesenterer den
enkelte ejers andel af Arlas egenkapital — en andel, der tilbagebetales over en periode pé tre & med én &rlig udbetaling, hvis den pageeldende ejer
beslutter at forlade andelsselskabet (skal godkendes af repreesentantskabet).

Individuel konsolidering pé& indskudskapital. Ejerbeviset er nu erstattet af en ny ordning kaldet indskudskapital, der forrentes i henhold til
CIBOR-rentesatsen (Copenhagen Interbank Ofered Rate) + 1,5 procent. Hvis en ejer beslutter at forlade andelsselskabet, udbetales indskudskapitalen
over en periode pé tre & med én udbetaling pr. &r (skal godkendes af repraesentantskabet).

Kollektiv konsolidering forbliver i selskabet for at sikre et steerkt kapitalberedskab til fnansiering af fremtidig veekst.
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