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v Kooperativ styrning

Arlas demokratiska struktur ger styrelsen
och representantskapet befogenhet

att fatta beslut. Det ar deras frdmsta
uppgiF att utveckla agarbasen, skydda
den kooperativa demokratin, forankra
beslut och utveckla kompetens.

Agare

2017 var 11 262 mjolkbonder i Danmark, Sverige,
Storbritannien, Tyskland, Belgien, Luxemburg
och Nederldnderna gemensamt &gare till Arla.
Forra aret hade kooperativet 11 922 dgare. P&
sidan 12 fnns mer information. Som &gare i ett
kooperativ har alla Arlabdnder méjlighet att
paverka viktiga beslut.

Kretsrad

Varje ar méts kooperativets dgare pa krets-
moten i Danmark, Sverige, Storbritannien
respektive Centraleuropa (Tyskland, Nederlan-
derna, Belgien och Luxemburg) for att sakerstélla
kooperativets &gares demokratiska infytande

i alla sju &garlanderna. Agarna i kretsen vljer
de ledamoter som ska representera kretsen i
representantskapet.

Representantskapet

Representantskapet &r hdgsta beslutande organ
och bestar av 187 ledaméter, varav 175 &r
kooperativa &gare och tolv ar Arlamedarbetare.
De kooperativa 4garna viljs vartannat &r, ojamna
ar. Efer 2017 ars val ar 6ver 20 procent av leda-
moterna nya och mangfalden i styrelsen har
Okat. Representantskapet fattar beslut, bland
annat om disposition av arets resultat, och utser

styrelsen. Representantskapet sammantréder
minst tva ganger om aret.

Styrelsen

Styrelsen utses av representantskapet och
ansvarar for beslut som rér langsiktiga strategier,
stora investeringar samt fusioner och férvarv.
Arlas styrelse bestar av 15 valda 4gare och tre
medarbetarrepresentanter. Tva nya ledamoter
valdes in i styrelsen for perioden 2017 till 2019
och ersitter tva ledamdter som inte stallde upp
for omval. Styrelsen valde om Ake HantoF som
ordférande och Jan Tof Ngrgaard som vice
ordfdrande. Styrelsens sammansattning speglar
Arlas dgande. Styrelsen ar ansvarig for dvervak-
ningen av kooperativets aktiviteter och kapital-
forvaltning, en tillfredsstallande redovisning
och for att utse direktionen. Styrelsen &r ocksa
ansvarig for att se till att Arla forvaltas i enlighet
med dgarnas intressen och for att fatta beslut
om dgarstrukturen.

Area Councils

Arla har fyra Area Councils som &r underkom-
mittéer till styrelsen och bestar av styrelseleda-
moter samt ledamdter i representantskapet.
Area Councils fnns i fyra omréden (Sverige,
Danmark, Centraleuropa och Storbritannien)
och hanterar fragor som &r av sarskilt intresse
for dgarna i varje geografskt omrade.

Agarstrategi

Som en levande kooperativ demokrati utvecklar
vi en dgarstrategi for att vidareutvecklas och
forbereda Arla som ett kooperativ for framtiden.

Strategin kommer att sékerstélla mer enhetliga
och transparenta organisationsstrukturer och
processer i alla sju &garlander.

I mars 2017 beslutade representantskapet att
anta en ny styrningsstruktur, valbarhets- och
valforfaranden, samt en arlig métescykel. De
forsta valen i den nya styrningsstrukturen &gde
rum under varen och den nya anpassade mo-
tesstrukturen for alla omraden, till exempel tva
omgangar av Area Forum-maten, genomfordes
framgangsrikt.

Agarstrategin kommer att fortsatta under
2018. Nasta steg blir att 6vervaga andringar av
stadgarna som stod for den nya strukturen som
representantskapet kommer att besluta om i
februari. Dessutom ska de brittiska och central-
europeiska medlemmarna i kooperativet i maj
fatta beslut om ett majligt direktmedlemskap.
Dessa beslut &r en del av dgarstrategin och
syfar till att uppné en harmonisering efer
fusionerna under 2011-2015.

Foretagsstyrning

Ansvaret for foretagsstyrningen i Arla
delas mellan EMT (koncernledningen)
och styrelsen. Tillsammans defnierar och
overvakar de den strategiska riktningen,
organiserar och leder kooperativet samt
utovar tillsyn 6ver ledningen och
sékerstaller eferlevnad.

Direktionen

Direktionen, som utses av styrelsen, ansvarar for
kooperativets ledning, sakerstaller kooperativets
langsiktiga tillvéxt i ett globalt perspektiv, genom-
driver den strategiska riktningen, foljer upp mal
for &ret och defnierar policyer, samtidigt som
man stravar efer en héllbar 6kning av koopera-
tivets varde. Dessutom ska direktionen ansvara
for en lamplig riskhantering och riskstyrning,
samt eferlevnaden av lagar och regler och
interna riktlinjer. Det &r har som koncernens
ambitionsniva for granséverskridande insatser
faststalls. Under forsta kvartalet 2018 gar

Povl Krogsgaard, vice VD och Executive Vice
President Supply Chain, i pension efer en lang
karridrinom Arla.

Koncernledning (EMT)

EMT ansvarar for Arlas dagliga afarsverksamhet
och for att upprétta strategier och planera
framtidens mejeristruktur. EMT bestar av
direktionen samt tre funktionsexperter och tva
omréadeschefer: Europe och International.
Utover deras Overgripande ansvar har medlem-
marna i EMT individuellt ansvar for att leda sina
respektive afarsomraden. Medlemmarnai EMT
haller varandra informerade om all viktig
utveckling inom sitt afarsomrade och koordinerar
alla tvarfunktionella atgarder. 2018 kommer
mangfalden i teamet 6ka ytterligare nar Sami
Nafakh, en fransk medborgare, ansluter sig till
Arla som Executive Vice President och chef for
Supply Chain.

Funktionsexperter och omrédeschefer
Ledningsgrupperna inom funktionsomradena
och de kommersiella omradena &r Arlas Gvriga
verkstallande organ och fokuserar pa att
sékerstalla att Arla arbetar resultatorienterat
Over organisatoriska enheter, samtidigt som
de defnierar policyer samt delar och imple-
menterar basta praxis.

Medarbetare

Arla har 18 973 medarbetare globalt, jamfort
med 18 765 forra &ret. Medarbetarna repre-
senteras av tre ledamoter i styrelsen och tolv
ledam@ter i representantskapet.
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Koncernledning (EMT)

EMT bestar av direktionen samt tre funktionsexperter och tva omradeschefer:
Europe och International. EMT har en rad olika bakgrunder och
expertkunskaper och ansvarar for Arlas dagliga afarsverksamhet och
fOr att uppratta strategier och planera framtidens mejeristruktur.
Utdver deras Overgripande ansvar har medlemmarna i EMT
individuellt ansvar for att leda sina respektive afarsomraden.

Direktionen

1
Peder Tuborgh

Koncernchef

Ansvarig Milk, Members and Trading
Ansvarig Arla Foods Ingredients

Fodelseér: 1963
Nationalitet: Dansk

Peder har arbetat inom Arla i 30 &r, tidigare
inom MD Foods, och haf olika ledande
poster och chefspositioner inklusive
marknadsdirektor, divisionsdirektor och
koncerndirektdr. Han har arbetat i Tyskland,
Saudiarabien och Danmark, som en del av
sin langa karridr inom Arla. Han &r aven
styrelseordférande i Pandora och vice
styrelseordférande i Arhus universitet. Han
gillar framfor allt att umgas med sin fru,
son och fyra dottrar. Hans favoritprodukt
&r en Arlaklassiker, Castello®.

2
Povl Krogsgaard*

Vice CEO
Executive Vice President, Supply chain

Fodelseér: 1950
Nationalitet: Dansk

Povl har arbetat inom Arla i mer an 30 &r,
och varit Vice CEO sedan 2004 med
ansvar for Arlas supply chain och CAPEX.
Under sin 1&nga karriar inom Arla har Povl
ocksé innehaf fera ledande och verkstal-
lande befattningar fran produktchef till
koncerndirektdr. Povl &r kénd for sitt
konstanta fokus pa att 6ka lénsamheten
Overallt i foretaget. Hans stora passion &r
att lasa om historia, &gna sig at fagelskad-
ning och &t sin familj som bestér av hans
fru och deras tre vuxna s6ner. Hans favorit
bland Arlaprodukter méste bli Castello®
Danablu.

Ovriga koncernledningen

3
Natalie Knight

Koncernfinansdirektor

Executive Vice President,
Finans, IT och juridik

Fodelsedr: 1970
Nationalitet: Amerikansk

Natalie kom till Arla Foods som koncern-
fnansdirektér 2016 efer 17 &r pa Adidas
dar hon innehade fera hdga fnanstjanster,
bland annat SVP Group Functions Finance,
SVP Brand and Commercial Finance, CFO
for Adidas North America och VP Investor
Relations och M&A. Fore Adidas innehade
Natalie tjanster som Investor Relations i
BASF och Bankgesellschaf Berlin, Efer
att ha bott och arbetat i fem lander &r nu
Natalie bosatt i Arhus i Danmark med sin
man och tonarsdotter. Hennes favorit-
produkt ar Arla® Protein, som hon &lskar
som en hdlsosam uppfdljning efer olika
sportaktiviteter.

4
Ola Arvidsson

HR-direktor

Executive Vice President,
HR and Corporate Afairs

Fodelsedr: 1968
Nationalitet: Svensk

Ola kom till Arla 2006 som personal-
direktdr och har varit HR-direktor for
Arlakoncernen sedan 2007. Han har
tidigare arbetat pa Unilever dar han
innehaf olika chefstjanster i Europa
och Norden och dér han sista tjanst var
som VP HR. Fore Unilever tjanstgjorde
Ola som ofceriingenjorstrupp inom
forsvarsmakten. Ola tillbringar fritiden
med sin fru och tre barn. Hans favorit-
produkt ar ett glas kall Arla® mellanmjélk
tillsammans med en av sina barns
hemmagjorda kanelbullar.

5
Hanne Sgndergaard

Marknadsdirektor

Executive Vice President,
Marketing and Innovation

Fodelseér: 1965
Nationalitet: Dansk

Hanne har arbetat inom Arlai 28 dr, forst
inom MD Foods, innan hon fyttade till
Storbritannien dér hon innehade en
ledande roll ndr det géller att utveckla
Arlas brittiska verksamhet. Hon blev vice
VD for Arla UK innan hon fyttade tillbaka
till Danmark 2010. Med en naturlig
forméga for marknadsforing ansvarade
Hanne for globala kategorier och
varumérken innan hon tog pé sig sin
nuvarande roll. Hon bor i Arhus med sin
partner och tycker om att paddla kajak
och laga mat. Om hon var en Arla-produkt
skulle det vara Arla® skyr med sitt nordiska
arv och starka och hadlsosamma
egenskaper.

6
Peter Gigrtz-Carlsen

Executive Vice President, Europa

Fodelseér: 1973
Nationalitet: Dansk

Peter kom till Arla 2003 som VP foretags-
strategi, och har haf olika chefsbefatt-
ningar inom Arla, inklusive vd pa Cocio
Chokolademeelk och vice vd i Consumer
Denmark och senast Consumer UK.

Han har varit ansvarig fér zon Europa
sedan 2016. Utanfor Arla har Peter aven
tjdnstgjort som vice VD inom Bestseller
Kina Fashion Group (Tianjin). Peter ar
Executive advisor vid FSN Capital Partners
AS sedan 2012. Han tycker om att cykla,
aka skidor och spela golf och att umgas
med sin partner och deras tva barn, Hans
favoritprodukt ar Unika® rad lgber.

7
Tim @rting Jargensen

Executive Vice President, International

Fodelseér: 1964
Nationalitet: Dansk

Tim kom till Arla 1991, inom MD Foods.
Han har arbetat p& manga poster och
chefsposter i Danmark, Saudiarabien,
Brasilien och Tyskland innan han blev
Executive Vice President International.
Tim har varit en del av teamet sedan 2007.
N&r han inte arbetar dlskar Tim att umgés
med sin fru och sina fyra barn. N&r han

far majlighet tycker han om att jaga

och lyssnar p& musik. Om han var en
Arlaprodukt skulle Tim vara Lillebror®,

han ar lillebror och efer 26 ar inom Arla &r
hans favoritprodukt den danska somriga
eferritten Koldskal®.

*| januari 2018 gick Povl Krogsgaard i pension efter en [dng karridr inom Arla. Sami Naffakh bérjade pa Arla som Executive Vice President och chef fér Supply Chain.
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Styrelsen

Styrelsen har stor erfarenhet och bestar av 15 valda agare och tre
medarbetarrepresentanter. Under 2017 valdes tva nya ledaméter in
| styrelsen, Inger-Lise Sjostrém och Simon Simonsen. Styrelsens
sammansattning speglar Arlas dgande. En av styrelsens uppgifer
ar att se till att Arla forvaltas i enlighet med &garnas intressen.




1
Ake Hantof
Styrelseordférande

Fodelsear. 1952
Nationalitet: Svensk
Ledamot i styrelsen sedan 2000

5
Heléne Gunnarson

Fodelsear: 1969
Nationalitet: Svensk
Ledamot i styrelsen sedan 2008

9
Steen Ngrgaard Madsen

Fodelsear; 1956
Nationalitet: Dansk
Ledamot i styrelsen sedan 2005

13

Inger-Lise Sjostrom
Fodelsear: 1973

Nationalitet; Svensk

Ledamot i styrelsen sedan 2017

17
Jonas Carlgren

Fodelsedr: 1968
Nationalitet: Svensk
Ledamot i styrelsen sedan 2011

2
Jan ToF Ngrgaard
Vice ordférande

Fodelsedr: 1960
Nationalitet: Dansk
Ledamot i styrelsen sedan 2000

6
Johnnie Russell

Fodelsear: 1950
Nationalitet: Brittisk
Ledamot i styrelsen sedan 2012

10
Simon Simonsen

Fodelsedr. 1970
Nationalitet: Dansk
Ledamot i styrelsen sedan 2017

14
Torben Myrup

Fodelsedr. 1956
Nationalitet: Dansk
Ledamot i styrelsen sedan 2006

3
Manfred Sievers

Fodelsear: 1955
Nationalitet: Tysk
Ledamot i styrelsen sedan 2013

7
Viggo @. Bloch

Fodelsear: 1955
Nationalitet: Dansk
Ledamot i styrelsen sedan 2003

11
Ib Bjerglund Nielsen
Medarbetarrepresentant

Fodelsedr: 1960
Nationalitet: Dansk
Ledamot i styrelsen sedan 2013

15
Manfred Graf

Fodelsear: 1959
Nationalitet: Tysk
Ledamot i styrelsen sedan 2012

4
Harry Shaw
Medarbetarrepresentant

Fodelsedr. 1952
Nationalitet: Brittisk
Ledamot i styrelsen sedan 2013

8
Markus Hubers

Fodelsear. 1975
Nationalitet: Tysk
Ledamot i styrelsen sedan 2016

12
Bjgrn Jepsen

Fodelsedr. 1963
Nationalitet: Dansk
Ledamot i styrelsen sedan 2011

16
Hakan Gillstrom
Medarbetarrepresentant

Fodelsear: 1953
Nationalitet: Svensk
Ledamot i styrelsen sedan 2015

Ej pa bild: Thomas Johansen och Palle Borgstrém, ledaméter till maj 2017,
Jonathan Ovens, ledamot till december 2017, och Arthur Fearnall, som utsags i

februari 2018.
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Arvoden till ledningen

Arlas ersattningspolicy till ledningen ar avsedd att framja hog prestanda och
stodja vardeskapande. Policyn anpassas till var strategiska riktning och
vara agares intressen. Vi har en strukturerad metod for ersattning och loner ar
neutrala i forhallande till kon, nationalitet och alder.

Var flosof

Vi vill att vara chefer och ledande befattningshavare ska dela vara dgares intresse. Ersattningspaketet syfar till att locka och behélla de bésta ledarna,
men aven driva fram resultat pa kort och 1&ng sikt. Detta uppnas genom att erbjuda ett ersittningspaket som &r jamforbart med dem hos andra
liknande foretag och med rétt balans mellan fast och rorlig 16n. Ersattningspaketet granskas varje ar av externa radgivare pa grundval av marknadsdata.

Sammanfdra dgarnas
och den hdgsta

ledningens intressen

Stodja
tillvaxten inom

foretaget

Behalla ledande
befattningshavare pa
kritiska poster

Vararesultatatgarder

Arlas ersattning ar utformad for att
hjélpa oss att rekrytera och behalla
personer med den kompetens och
det kunnande som krévs for att
driva ett vdxande internationellt
foretag, och gora det pa ett sétt
som framjar en framgangsrik verk-
samhet och beldnar befattnings-
havare nar 4garna framjas. Nivaer
for den fasta ersattningen faststalls
baserat pa personers erfarenhet,
insats och funktion.

Styrelsen

Ersattningen till styrelsen bestar av
ett fast arvode och &r inte grundat
pa stimulansétgarder. Detta saker-
stéller att styrelsen eferstrévar
kooperativets l&ngsiktiga intressen
utan att ta hansyn till vad det kan
innebéra i form av vardet av incita-
mentbaserad erséttning. Ordfdranden
och vice ordférande uppbar ett
arvode som &r tre ganger respektive
tva ganger grundbeloppet och
ovriga styrelseledamoter erhaller
lika ersattning. Utover for ett mini-
malt antal resor per dag lamnas
ingen ytterligare ersattning

for deltagande i moten eller kom-
mittéuppdrag. Under 2017 fck
styrelsen 3 procents arvodesok-
ning, i linje med bolagsordningen.
Arvoden till styrelsen godkénns
varje ar av representantskapet.

Direktionen, ledningsgruppen
och andraledande
befattningshavare

Direktionen bestar av Arlas koncern-
chef och vice koncernchef och
utses av styrelsen ur lednings-
gruppen. Under 2017 omfattade
"andra ledande befattningshavare"
92 medarbetare som betecknas
som "vice president" och hogre.
Styrelsen stravar efer att skapa
incitament for ledningsgruppen och
hoga chefer for att garantera en
fortsatt positiv utveckling av Arla
och, som en foljd, bra vardeskapande
for agarna. Styrelsen fnner att de
basta resultaten uppnas nar en
relativt stor andel av en befattnings-
havares eller hog chefs totala
ersattning &r beroende av att uppna
Arlas ekonomiska, sociala och miljo-
massiga mal.

Ersattningspaketet baseras pa
externa jamforelser med europeiska
och internationella FMCG-foretag,
och innehéller en konkurrenskrafig
och langsiktig kombination av fast
och rorlig ersattning. Majoriteten
av paketet utgdrs av fast 16n och
bestar av en arlig grundlén, samt
ett kompletterande formanspaket
inklusive pensionsavgifer. Den
rorliga delen bestar av bade en arlig
kortsiktig rorlig incitamentsplan
(STI) och ett langsiktigt incita-

mentsprogram (LTI) som

I6per pa tre &r. Under 2017 base-
rades STl pd internt bedémd I6n-
samhet, omsattningsokning fran
strategiska varumarkesprodukter,
rorelsekapital och ledarskapsindex,
och LTI byggde p& omsattnings-
okning frén strategiska varumérkes-
produkter och prestanda enligt peer
group index. Styrelsen beddémer
arvodena till direktionen rligen,
baserat pa rekommendationer fran
ordfdrandeskapet. For att géra
sina rekommendationer styrs
ordférandeskapet av relevanta

Fast ersattning

-

beddmningskriterier, bland annat
Arlas konkurrenter, och for 2017 1ag
I6nen kvar i nivd med féregéende
ar. Se not 5.3.a. Representantskapet
uppdateras regelbundet om
parametrar for rérlig ersattning och
utvecklingen av rorlig ersattning for
koncernledning och hdga chefer.

Alla chefer och medlemmar i
direktionen ar anstallda enligt
internationella villkor, som
innehaller tillampliga konkurrens-
klausuler samt konfdentialitets-
och lojalitetsrestriktioner.

Rorlig erséattning
(STI)

_J

——e Rorlig
ersattning
(LTI*

Formaner
(pensioner
etc.)

*LTI galler endast i ett fatal i den hogre ledningen.



Mangfald och delaktighet

Pa Arla tror vi att oavsett vem du ar ska du kunna vara dig sjalv. Mangfald och delaktighet
ar en forutsattning for foretagets framgang och en mangfaldig och inkluderande
personalstyrka skapar energi, innovation och resultat. Vi defnierar mangfald brett, som
skillnaden mellan manniskor som kommer fran olika bakgrunder, medan delaktighet
handlar om att vardesétta skillnader mellan individer, vilket leder till synergier.

Framja mangfald och delaktighet

Som organisation stravar vi efer en kultur som framjar delaktighet och valkomnar alla kollegor. For att uppna en mangfaldig och inkluderande
personalstyrka later vi ambitionen 3070 procent styra vara initiativ och mal. Vart mal 4r att alla team ska ha en representation av minst 30 procent
och hogst 70 procent av samma kon, nationalitet och aldersgrupp. Syfet &r att sakra mangfalden av tankar i alla team och skapa en inkluderande
miljd med engagemang, kreativitet och resultat inom Arla.

| vara rekryteringsprocesser har vi ett starkt fokus pa att sakerstalla forutsagbar validitet i vara bedémningsverktyg. Vi tillimpar en kompetensbaserad
metod nar vi bedomer kandidater for att sékerstalla att besluten ar faktabaserade och undanrdjer pa sa satt snedvridningar i urvalsprocessen. Alla
rekryterare utbildas I6pande nar det galler att sékra opartiska processer och genom att sta nara vara rekryterare ser vi ocksa till att vi rekryterar utifran

ratt meriter, inte utifran intuition.

Efersom man &r krafigt Gverrepresenterade i var bransch speglar malet kdnssammansattningen bland véra gare. P4 samma sétt speglar
demografn i styrelsen agargruppen, pa grund av demokratiska val vartannat ar.

Var personalstyrka
Nationalitet

Arla har medarbetare frén totalt
74 lander. Vi fokuserar pa
parametrar som inte ar baserade
pa nationalitet for att sékerstalla
en kontinuerlig utveckling mot
en oppnare arbetsplats i fraga om
nationalitet. 2017 hade de festa
i var personal sitt ursprung i
Danmark, Sverige, Storbritannien
och Tyskland, samt &vriga lander
som Polen, Nederlanderna,
Finland, Indien, Saudiarabien
och USA, bland manga andra.

Tjdnsteman Kollektivanstallda

Alder

Vara medarbetare kommer fran
méanga olika aldersgrupper och vi
tror att en diversiferad personal-
styrka med manga &ldersgrupper
hjélper oss att béttre uppfylla
dnskemaélen och de mangfacette-
rade kraven fran vara konsumenter
runt om i vérlden. Under 2017
var genomsnittsaldern for
medarbetarna 40 ar inom Arla
som helhet. Medarbetarna

var jamnt fordelade Over alla
aldersgrupper.

Summa Arla

33 % 40 %
11%21%
19% 14 %

9% 10 %
o 28 % 15 %

N/
ViN

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

22 %
25 %
24 %
22 %
7%

Kén

K&n &r en annan viktig komponent
av mangfald, men vi anser att
erfarenhet, bakgrund, kompetens,
fardigheter och kunskap é&r lika
viktiga.

Summa Arla

28 procent av hela personalstyrkan
i Arla utgdrs av kvinnor, samma
sifra som forra aret.

2017 I I
28 % T 72%
2016 ——28% 2%

Koncernledning (EMT)

2017 var koncernledningen
oférandrad fr&n &ret fére, och
andelen kvinnor var 29 procent.

2017

29 % "

2016 ——29%

71%

71%

Vara agare

I enlighet med sektion 99b av
danska arsredovisningslagen,
Arla har satt upp ett mél

pa medellang sikt att uppna en
kvinnlig representation pa minst
20% i styrelsen, ett mal som ska
revideras uppat Gver tid. Styrelsen
kommer proaktivt nominera
medlemmar av det underreppre-
senterade konet till representant-
skapet for att uppna detta mal.

Styrelsen

2017

12 % 88 %
|

2016 —— 7% 93%

Representantskapet

2017

8 % 92 %
ow

2016 —— 13% 87 %
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Marknadsoversikt

Hoga marknadspriser saval som hoga mjolkpriser till bonderna och en betydande
volatilitet praglade 2017 bade i Europa och i vérlden, framst pa grund av rekordhtga
okningar av fettpriserna. 2017 gav aterigen ett kvitto pa att mjélkprisvolatiliteten
ar en fundamental verklighet i mejeribranschen. Varlden Over steg
mjolkproduktionen bara marginellt jamfort med féregaende ar i sparen
av hogre marknadspriser. Den makroekonomiska miljén var 6ver lag sund men
GBP var under stor press pa grund av den ovisshet kring Brexit-forhandlingarna
som fortséatter att tynga den brittiska ekonomin.

Sund makroekonomisk miljo

Den makroekonomiska utvecklingen var positiv
enligt nastan alla matt under 2017 och vérldens
aktiemarknader uppvisade rekorduppgangar.
Bruttonationalprodukten (BNP) 6kade i alla
storre regioner. Bade i Europa och USA steg den
med 2,2 procent och i Kina med 6,8 procent.
Utvecklingen pa tillvixtmarknaderna varierade.
Oljeproducerande lander som Saudiarabien och
Nigeria paverkades av fortsatt relativt 1aga
oljepriser.

Pé&gaende diskussioner om ¢kad protektionism
och risken for den politiska utvecklingens negativa
efekter pa den internationella handeln avtog
efer viktiga val i Frankrike och Tyskland, som
gav signaler om mer nedtonade nationalistiska
agendor i Europa. Trots positiva makroekono-
miska indikatorer var vaxelkursen fér GBP
fortsatt svag och USD férsvagades gentemot
EUR. GBP var i snitt 10,6 procent svagare an
genomsnittskursen for de senaste tre aren pa
grund av de pagéende Brexit-forhandlingarna
och de ménga frigetecknen kring utgéngen av
dessa. Mer information om valutautvecklingen
och riskreducerande é&tgarder fnnsinot 4.3.2.

Stark mjolkprisutveckling till féljd av
historiskt stora hojningar av fettpriserna
Efer mjolkprisokningar i slutet av 2016
praglades marknaderna av betydande volatilitet
under hela 2017. De globala priserna skiljde

sig frin de europeiska. Mest patagligt var detta
for de europeiska ostpriserna, som forst steg
vasentligt for att sedan falla tillbaka igen i slutet
av ret. Detta stod i kontrast till Global Dairy
Trade-priserna, som var relativt stabila under
2017. 1 Europa var prisskillnaderna stora mellan
fett och protein, de tva huvudsakliga bestands-
delarna i mjolk. Jamfort med protein var priserna
pé fett 27 procent lagre under 2016 men

47 procent hogre under 2017 pa grund av
otillrackligt utbud och 6kad eferfrigan pa
produkter med hog fetthalt i forhallande till

véxtbaserade alternativ. Som en foljd noterade
fettpriserna sin higsta niva ndgonsin — 6,371
EUR/ton under hosten 2017.

Detta ledde till en unik marknadssituation dar
de priser som betalades till &garna var uppe

pa tredrshogsta i slutet av aret enbart till foljd
av den hoga varderingen av fett, medan skum-
mjolksprodukter fortsatte att séljas p, eller i
nérheten av, interventionspriserna under hela
aret. Marknaden for ekologisk mjolk ar relativt
sett stabilare &n marknaden for konventionell

mjélk. Efersom priserna pa konventionell mjolk

steg minskade darfor prisskillnaden mellan
ekologisk och konventionell mjélk.

Okad mjolkproduktion under andra
halvéret till fljd av hogre mjolkpriser
Efer avskafandet av EU:s mjolkkvotssystem
2015 har den europeiska mjolkproduktionen
foljt prisforandringar med en tidseferslapning
pa ungefar 6 till 9 manader. Mjélkproduktionen
féljde samma monster under 2017 med lagre
volymer under forsta halvaret, foljt av en okning
under den andra hélfen av &ret. Utvecklingen
var den motsatta mot marknadspriset och
produktionsmonstret under 2016. Som en

foljd 6kade den europeiska mjolkproduktionen
med 1,5 procent under 2017, framst till foljd

av en uppgang i produktionen vid arets slut.
Mjolkproduktionen i andra regioner 6kade
ocksa under det andra halvaret 2017, men bara
maéttligt till f6ljd av ogynnsamma vaderforhal-
landen i Oceanien. | Nya Zeeland och USA steg
den érliga mjolkvolymen med 2,5 procent
respektive 1,5 procent.

Mattlig 6kning i den globala

eferfragan pa mejeriprodukter

drivs av tillvaxtmarknaderna

Enligt ungefar samma ménster som under de
senaste fem aren drevs den dkade eferfragan
pa mejeriprodukter huvudsakligen av tillvéxt-

marknaderna, dér en utdkad distribution och

o6kad konsumtion ledde till en eferfragetillvaxt
p& samma niva som, eller Gver, BNP-tillvaxttakten.
Tva exempel var Nigeria och Kina, dér eferfragan
pa mejeriprodukter 6kade med 2,6 procent
respektive 8,7 procent. Eferfragan pa
mejeriprodukter i allménhet och ost och smor

Global dairy trade-utveckling,
genomsnitt, helmjélkspulver

USD/TON
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i synnerhet var fortsatt stabil i Europa och
USA, samtidigt som relativt I1aga oljepriser
i MENA medfdrde en fortsatt dampad
eferfragan dér.

Svangningar i mjolkpriset

en realiteti mejeribranschen

Den pé senare &r s uppméarksammade
volatiliteten i mj6lkpriset &r nu en grund-

laggande verklighet i mejeribranschen. Under
2017 steg forvisso bade mj6lkpriserna och
volymerna, men bakom denna utveckling
fanns stora rérelser bade uppét och nedat
som i hdg grad orsakades av forandringar i
marknadsutbudet. De globala marknaderna
gick fran ett underskott i utbudet under forsta
halvaret 2017 till ett allt storre dverskott mot
slutet av aret. Att mjélktillgangen steg i slutet

av 2017 berodde pa hdga mjélkpriser. De
globala marknadspriserna pa mjolk aterspeg-
lade dérfor en forandrad balans mellan utbud
och eferfragan under 2017. Mer konkreta
tecken fran storre exportérer pa en hallbar
utbudstillvaxt signalerade att varldsmarknads-
priserna hade toppat for den har gangen och
priserna foll saledes tillbaka nagot i

slutet av aret.

Manatliga genomsnittspriser for protein och fett
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Bokslutskommentarer

Under 2017 hojde Arla mjolkpriset till agarna med 27,4 procent, vilket innebar
en Arlaintjaning pa 38,1 eurocent/kilo. Vara kommersiella satsningar under
2017 inriktades pa att omsatta stigande marknadspriser pa mjolk
till forsaljningsprisokningar och samtidigt leverera en stabil volymtillvéxt for
strategiska varumarken. Dessa insatser belonades bade med en
okning av forsaljningspriserna med 1 miljard EUR och det faktum att vi néstan
uppnadde Good Growth 2020-malet att ha en varumarkesandel
pa 45 procent, tre ar fore tidsplanen.

Under 2017 dkade omséttningen till 10,3
miljarder EUR trots minskade volymer och en
skuldsattningsgrad pé 2,6 understrok var starka
fnansiella stallning och vart starka kassafode.
Alla nyckeltal utvecklades positivt med undantag
for omréakningskostnader och rorelsekapital,
vilka paverkades negativt av skalutmaningar i
produktionskedjan vid anspassning till en 6kad
konsumenteferfragan pa nya mjélktyper och
en mer komplex produkt- och varumérkesport-
folj, samt hogre underliggande ravarupriser.

Hogre mjolkpris till &garna

till foljd av 6kat kommersiellt fokus

Arlas mission ar att sakra hogsta méjliga varde
for Arlabdndernas mjolk och samtidigt ge

dem mojligheter till tillvéxt. Strdvan efer att
maximera vardet for vara dgare bade pé kort
och lang sikt forutsatter ett starkt kommersiellt
fokus pa alla nivaer i verksamheten. Vi uppnar
detta genom ett I6pande arbete med att
forbéttra var prishantering for att kunna na
framgéng pa dagens allt mer volatila marknader

samt genom att skapa varumarkestillvéxt i sy fe
att stirka var produktmix och Iénsamhet och
sékerstélla en stabil kostnadskontroll. De festa
ar fokuserar vi antingen pa hogre mjolkpriser
till véra agare eller pé atgarder for att starka
verksamheten for framtiden. Under 2017
lyckades vi leverera pa bada dessa omraden.

Arlaintjaningen ar den mest relevanta KPI:n for
Arla och méter det varde som Arla skapar per kilo
&garmjolk. Under 2017 6kade Arlaintjaningen
med i genomsnitt 23,3 procent jamfort med
foregaende &r, till 38,1 eurocent/kg. Motsvarande
sifra for 2016 var 30,9 eurocent/kilo. Drivkraf-
terna bakom denna 6kning var hogre forséljnings-
priser, samt en forbéttring av den geografska
fordelningen och produktmixen.

A contopriset motsvarar den Iopande betalningen
till &gare per kilo mj6lk som levererats under
avrakningsperioden. A contopriset dkade till
35,8 eurocent/kilo under 2017, jgmfort med
28,1 eurocent/kilo 2016 och motsvarar en

Mj6lkvolym fran dgare kontra a contopris
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e Mj6lkinvdgning
A contopris

6kning med 27,4 procent for vara dgare.
Mjolkinvagningen 6kade med 0,5 procent
under 2017 jamfort med 2016 ars nivaer.
Bakom den dvergripande stabiliteten sett

Gver &ret som helhet déljer sig betydande
sasongsvariationer i friga om mjolkinvagningen.
Under det forsta och andra kvartalet 2017
minskade mjélkinvagningen med 4,5 procent
respektive 1,2 procent pa &rsbasis i kélvattnet
av de laga mjolkpriserna under 2016. Under det
tredje och féarde kvartalet 2017 steg i stéllet
mjolkinvagningen med 2,2 procent respektive
4,1 procent pa rsbasis som ett resultat av
betydande mjélkprisékningar under de senaste
12 ménaderna.

Stark omsattningstillvaxt

till foljd av hogre forséljningspriser

och forbattrad produktmix

Under 2017 dkade omséttningen med 8,1
procent till 10,3 miljarder EUR, jamfért med 9,6
miljarder EUR under 2016. Arlas omséttnings-
utveckling bestams av fyra priméra komponenter:
forsaljningspriser, volym, produktmix och
valutakurser, samt férandringar till foljd av forvarv
och/eller avyttringar. Forséljningspriser och, till
en mindre del, produktmixen var drivkraferna
bakom férsaljningstillvaxten under 2017, trots
en negativ valutakursutveckling och férlorade
intakter pa grund av avyttringar. Till f6ljd av
detta uppgick den underliggande omsattnings-
utvecklingen, exklusive valutaefekter och fore-
gaende ars avyttringar, till 11,6 procent.

Storst inverkan pd omsattningsutvecklingen
2017 hade de hogre forséljningspriserna.

Vart strategiska beslut att fokusera pa att oka
forsaljningspriserna i syfe att maximera de
mjélkpriser som betalas till vara dgare ledde
till att férsaljningspriserna 6kade med 1 miljard
EUR. Vi &r sérskilt stolta dver att vi under ett

ar med krafiga prish6jningar &nda lyckades
uppratthalla ofdrandrade forsaljningsvolymer
och en fordelaktig volym-/produktmixefekt.
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En forbéttrad produktmix, framfor allt en fortsatt
volymdriven omséttningsokning frén strategiska
varumarken motsvarande en 6kning med 3,0
procent fran foregaende ar, jamfort med private
label, som backade med 4,1 procent fran fére-
gaende ar, bidrog ocksa positivt till omsattnings-
utvecklingen under 2017. Som en foljd uppgick
varumérkesandelen till 44,6 procent. Vi ar
darmed redan valdigt nara det langsiktiga Good

Omesattningsutveckling
MILIONER EUR
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Growth 2020-malet att ha en varumarkesandel
pé 45 procent, vilket &r en av de viktigaste
kvalitetsparametrarna inom koncernen.

Pa grund av en allt storre andel av forséljningen
utanfor Euroomardet &r Arla ocksa exponerat
for valutakursforandringar. Under 2017 uppgick
de negativa valutaefekterna till 250 miljoner
EUR, framst pé& grund av en férsvagad GBP i
Storbritannien. Under 2017 paverkades dven
forsaljningen negativt med en helarsefekt pa
90 miljoner EUR pé grund av forsaljningen av
juiceforetaget Rynkeby under 2016, som var
Arlas enda afarsenhet utanfér mejeri. Mer
information om omsattningsutvecklingen
fnnsinot 1.1.

Fler insatser for varumarkestillvaxt

och innovation

Vara varumarken ar karnan i var verksamhet,
och vi stravar efer att starka och utveckla dem
ytterligare. | maj 6ppnade vi dorrarna till Arlas
nya innovationscenter dar grunden for framtida
produkt- och varumérkesutveckling ska laggas.
En 6kad varumérkesforsaljning &r avgdérande
for att vi ska kunna uppna en starkare relativ
Iénsamhet pa medellang och Iang sikt. Vi vet
ocksa att omsattningen fran varumarkes-
produkter & mindre volatil och starkt kopplad
till konsumenterna. Darfor fortsétter Arla att
fokusera pa att 6ka varumarkesandelen av
volymen och att satsa annu mer pé produkt-
innovation framdver.

Den volymdrivna omsattningen fran strategiska
varumarken dkade med 3,0 procent, vilket var
en stor bedrif med tanke pa de hojda priserna.
Utvecklingen drevs av Nigeria i Afrika sdder om
Sahara samt av Kina och Sydostasien inom
International och Tyskland, Storbritannien,
Nederlanderna och Belgien inom Europe.
Varumaérkesandelen uppgick till 44,6 procent
under 2017, jamfort med 44,5 foregaende ar,
innebarande fortsatt tillvaxt for vara varuméarken

trots betydande ravaruprisékningar, vilket
paverkar omsattningen fran icke-varumarkes-
produkter vasentligt mer an omsattningen fran
varuméarkesprodukter. | fasta priser har varu-
maérkesandelen forbattrats till 46,4 procent,
vilket & en mycket positiv utveckling.

Under 2017 s&g vi en mgjlighet att starka
positioneringen av varumarket Arla® med ett
fornyat fokus pa innovation. Vi formaliserade
hur vi utvarderar Arlas innovationsarbete samt
hur vi mater, 6vervakar och hojer vérdet for
produkter under tre ar efer den kommersiella
lanseringen. Vart innovationsfode ar fokuserat
pa strategiska tillvaxtomraden med ett sérskilt
fokus pa Arlas® laktosfria och ekologiska
produkter samt mejeriprodukter for folk i farten.

Som en f6ljd av den allt vanligare digitala
kontakten med vara kunder borjade vi mata det
digitala engagemanget for vara varumarken
under 2017. Matningar av digitalt engagemang
maéter interaktioner via digitala plattformar som
Google, YouTube och Facebook, till exempel
antal gilla-markeringar, delningar, kommentarer,
klick men ocksé webbplatsbestk och videovis-
ningar inom en viss tidsperiod. Sammantaget
ger detta oss en viktig indikation pa var digitala
rackvidd. 2017 var en viktig milstolpe i vart
forandringsarbete vad galler det digitala
engagemanget for vara varumarken. Genom
Okade investeringar i prioriterade kanaler
uppmattes det digitala engagemanget for

véra varuméarken, matt som antal interaktioner,
till 148 miljoner interaktioner jamfort med
87miljoner 2016. Som ett resultat av en 6kad
varumarkesprioritering inom koncernen ékade
vér varumarkesigenkanning saval som var
marknadsandel under 2017. ®Varumarket Arla®
vann 6ver 21 utmarkelser under aret, baserat
pa kampanjer och nya produktlanseringar och
rankas som det snabbaste véxande varumaérket i
ménga lander, till exempel Nederlanderna och
Storbritannien.
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6 5638

2016:6 321
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Omsaéttning per kommersiellt segment
MILJONER EUR

International

1616

2016:1 428

Forsaljningen okar i alla kommersiella segment

Europe

Forsaljningen till den europeiska
dagligvaruhandeln och Foodser-
vice ar vart storsta kommersiella
segment med 63 procent av den
totala omséttningen under 2017,
exkl. europeisk omséttning fran
Arla Foods Ingredients och trading-
aktiviteter. Forsaljningen inom
Europe 6kade med 3,9 procent till
6 568 miljoner EUR, jgmfért med

6 321 miljoner EUR féregéende &r
till foljd av hogre forséljningspriser
och en forbattrad produktmix. Trots
volymminskningar, negativa valu-
taefekter och minskad konsumtion
for hela branschen behll vi var
position med oférandrade volymer
av strategiska varumarkesprodukter.
Detta bevisar att vi kunde leverera
en optimal mix av maximala forsélj-
ningsprisdkningar och samtidigt
undvika volymkompromisser
gallande vara stora varumarken.

P& den europeiska marknaden véxte
varumarkesverksamheten med

en procent tack vare smor och
yoghurt. Mer information om
utvecklingen for var och en av vara
strategiska europeiska marknader
fnns pa sidan 30.

International

Vart kommersiella segment Inter-
national svarade for 16 procent

av den totala omsattningen under
2017. Verksamheten fokuserar pa
forséljning till dagligvaruhandel
och Foodservice-partner i lander
utanfor norra Europa och Central-
europa och omfattar inte omsatt-
ningen i segmentet International
frén Arla Foods Ingredients och
Trading. Omséttningen for Interna-
tional 6kade med 13,2 procent till
1 616 miljoner EUR jamfort med
1428 miljoner EUR i fol. Utveck-
lingen var ett resultat av starka
volymokningar och i mindre
utstrackning prisdkningar. | detta
hégmarginalsegment steg voly-
merna for vara strategiska varu-
marken med 10,5 procent trots en
utmanande marknadsdynamik i
Mellandstern, vart storsta kommer-
siella segment inom International.
Kina och Nigeria, dér forséljningen
Okade med 49,5 procent respek-
tive 55,6 procent, gick sarskilt bra.
Mer information om utvecklingen
for alla vara internationella strate-
giska marknader fnns pé sidan 32.

595

Arla Foods Ingredients

651

2016: 545

Arla Foods Ingredients

Arla Foods Ingredients (AFI) var
vart snabbast vaxande kommer-
siella segment och svarade for 6
procent av omsattningen under
2017. Bolaget ar ett sjalvstandigt
heldgt dotterbolag till Arla och
marknadsledare inom vasslebase-
rade ingredienser och barnnutri-
tionsprodukter for Arla och tredje-
partstillverkning. Under 2017
Okade omsattningen med 19,6
procent till 651 miljoner EUR frdn
545 miljoner EUR foregaende ar.
Omséttningsokningen drevs av
Okade forséljningsvolymer inom
tredjepartstillverkning, samt en
stark pris- och volymokning i
segmentet forédlat protein.

Se sidan 34 fér mer information
om AFls resa.

Trading

1 503

2016:1273

Trading

Trading omfattar forsaljning till andra
foretag for anvandning i deras
produktion och industriférséljning
av ost, smor och mjolkpulver. Detta
aringen karnverksamhet men lik-
val avgdrande for var framgéng
efersom det ger oss battre mojlig-
heter att hantera sdésongsmassiga
och geografska variationer i mjolk-
invagningen. Trading och annan
forsaljning 6kade med 18,0 procent
till 1 503 miljoner EUR jamfort
med 1 273 miljoner EUR forra

aret som en direkt f6ljd av hdgre
marknadspriser. Detta motsvarar
15 procent av Arlas totala omsatt-
ning under 2017. Tradingandelen
av den totala mjélkinvédgningen

var dock fortsatt stabil p& 20,2
procent, jdmfort med 20,1 procent
foregaende &r, vilket var ett resultat
av vart fortsatta arbete med att
starka varumarkesandelen i var
verksamhet.
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Nettoresultatet inom vart malintervall

I Arla har vi som malsattning att né en netto-
resultatandel i intervallet 2,8 till 3,2 procent av
omséttningen. Detta gor det mojligt for oss att
anvinda det innehélina kapitalet till framtida
investeringar, betala ett hogre pris till vara agare
och fortsétta att betala ut storsta méjliga del av
vinsten till dem via a contopriset. For att maxi-
mera mjolkpriset till véra agare, vilket &ven bidrar
till hégre forsaljningspriser till kunder inom dag-
ligvaruhandeln och Foodservice, fortsatte vi att
prioritera a contopriset till véra dgare och upp-
nadde en resultatandel pa 2,8 procent for 2017.
Detta kan jamforas med en resultatandel pa 3,6
procent foregdende ar, nar forsaljningen av vart
dotterbolag Rynkeby bidrog till nettoresultatet
med 1,2 procentenheter eller 120 miljoner
EUR. Under 2017 salde Arla sin andel i den
brasilianska samarbetspartnern Vigor, vilket i sin
tur bidrog till nettoresultatet med 0,4 procent-
enheter eller 44 miljoner EUR. Forséljningen var
ett led i vart strategiska beslut att fytta fram
vara positioner pa tillvaxtmarknader i syfe att
bli ett ledande mejeriféretag, och minska
positionen pa marknader som inte uppvisar
tillfredsstallande tillvaxt.

Kostnadsforbattringar i supply chain
forsvaras av 6kad komplexitet

Arlas kostnader omfattar fyra huvudomraden:
mjolk, produktion, férsaljning och distribution
samt administration. Rérelsekostnaderna tkade
med 8,8 procent till 10,1 miljarder EUR under
2017, jamfort med 9,3 miljarder EUR foregaende
ar. Okningen berodde dock framst pa hégre

mjolkpriser till vara dgare. Kostnaderna exklusive
mjolkpriserna minskade med 3,9 procent tack
vare ett starkt fokus pa kostnadskontroll, men
ocksa som en foljd av lagervardering baserad pa
a contopriset och valutakurser. Lds merinot 1.2.

Som ett led i var strategi att prioritera forsaljnings-
priser framfoér volymer under 2017 minskade
forsaljningsvolymerna inom dagligvaruhandeln
och Foodservice ndgot. Detta innebar att
skalefektivitet, som enbart kan uppnas genom
okade volymer, inte kunde uppnas under 2017.
Konsumenternas eferfragan pa ett mer diversi-
ferat utbud av mejeriprodukter medférde en
okad komplexitet pa grund av en bredare och
mer diversiferad portfolj av varumarkesprodukter
och ett véxande utbud av olika mjolktyper, vilket
i sin tur ledde till 6kade kostnader fér produk-
tionskedjan. Resultatet ar att vart omraknings-
kostnadsindex, som mater den totala kostnaden
for produktionskedjan per kilo bearbetad mjolk,
oOkade till ett index pd 103,9 jamfort med 99,2
foregaende &r. Efektiviteten i produktionskedjan
stélldes infér utmaningar i synnerhet i Tyskland
dar strategiska kommersiella beslut att minska
fokus p& UHT-verksamheten hade negativ
paverkan pa kostnaderna i produktionskedjan
under 2017.

Vilagger stor vikt vid att dvervaka kostnads-
utvecklingen. Skalbarhet som ett matt pa verk-
samhetens relativa kostnadsefektivitet spelade
en mindre roll under 2017 da den mater forhél-
landet mellan volymtillvéxt for dagligvaruhandel
och Foodservice och de totala kapacitetskost-

Sammanstéllning av totala rérelsekostnader
MILIONER EUR
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Ett vaxande utbud av
mjolktyper 6kar komplexiteten
och kostnaderna i var produktion,
men som varldens stérsta producent
av ekologiska mejeriprodukter med
931 ekologiska gardar har Arla
utomordentligt goda méjligheter
att dra nytta av den 6kande
efterfragan pa till exempel
ekologiska mejeriprodukter
for en sundare livsstil.
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naderna. Till foljd av den 6kade volatiliteten i
mejeribranschen har formagan att uppna en
optimal balans mellan dagligvaruhandel och
Foodservice & ena sidan och mer tradingrelaterade
produkter & den andra blivit allt viktigare och
darfor behdver vi karnvarden som speglar var
helhetssyn pa kostnadsutvecklingen. Kapacitets-
kostnadsindexet ger en bild av var verksamhets
fasta kostnadsbas. 2017 var kapacitetskostnads-
indexet 101,9 och speglade framst den starka till-
vaxten i aférssegmenten Arla Foods Ingredients
och International.

Stabil skuldsattningsgrad

skapar forutsattningar for battre
kassagenerering under 2017

VAr balansrakning &r avgdrande for var framgang.
Den sékerstéller att Arla har den fnansiella styrka
som kravs for att kunna uppna Good Growth
2020 och fortsétta att utvecklas for att skapa
framtiden for mejeri. Arla uppfattas som ett robust
foretag med hogt kreditbetyg och for att kunna
behalla denna status behdver vi en stark
balansrakning.

Skuldsattningsgraden beréknas som kvoten
mellan réntebérande nettoskuld och I6nsamhet,
dvs. EBITDA. Kvoten méter Arlas formaga att
skapa vinst i forhallande till den fnansiella
nettoskulden. Skuldséttningsgraden ar den
viktigaste indikatorn for balansrékningen och vi
har darfor defnierat ett langsiktigt malintervall
frdn 2,8 till 3,4 for detta nyckeltal.

/o . Skuld-
J  sattningsgrad

26

e 1

2017 2,6
2016 [N -

2015 [ 53
M3l 2017 2,8-3,4

Under 2017 var skuldsattningsgraden 2,6, vilket
ar under vart langsiktiga malintervall. Exklusive
engangsefekter som forsaljningen av Rynkeby
2016 och Vigor 2017 Iag motsvarande sifra
stabilt pd cirka 2,8. Den rantebarande netto-
skulden, exklusive pensionsforpliktelser, var
oforandrad pé 1,6 miljarder EUR under 2017,
jamfort med 1,6 miljarder EUR foregaende ar.
EBITDA uppgick till 738 miljoner EUR 2017,
jamfort med 839 miljoner EUR foregéende ar.

Mjolkprishojningarna hade negativ inverkan pa
rorelsekapitalet. Lagervérdet i var balansrakning
steg med 18,5 procent till 1 126 miljoner EUR,
jamfort med 950 miljoner EUR foregaende ar till
foljd av hogre underliggande ravarupriser och
ett ndgot storre varulager. Kundfordringarna
péaverkades ocksa av hogre forsaljningspriser
och steg med 7,5 procent till 942 miljoner EUR
jamfért med 876 miljoner EUR foregdende ar,
vilket minskade vara likvida medel i absoluta
termer. Rorelsekapitalet (i dagar) minskade
ocksa nagot fran foregaende ar trots betydande
forbattringar avseende savél leverantorsskulder
som kundfordringar pé& grund av 6kad tillamp-
ning av fnansieringsprogrammet for produktions-
kedjan samt fortsatt fokus pa kassafodet och pa
att minska férsenade betalningar. Dessa forbatt-
ringar fortogs dock delvis av en medvetet négot
hogre lagerniva i syTe att starka leverans-
precisionen, samt en férandring i produktmixen.

Under 2017 uppgick investeringarna (CAPEX)
till 335 miljoner EUR, vilket var en 6kning med
46,9 procent fran 298 miljoner EUR féregaende

ar. Faktiska utgifer om 298 miljoner EUR
uppstod under 2017 pa grund av tidpunkten
for slutférandet av investeringsprojekt. Till de
framsta investeringsomrédena 2017 horde nya
produktionsmetoder, utdkad produktions-
kapacitet, och investeringar for att hantera
mj6lk fran kor som fatt GMO-fritt foder, samt
ekologiska produkter.

Stabilt kassaftde under 2017

Kassafodet fran den Iopande verksamheten
minskade till 386 miljoner EUR jamfort med
806 miljoner EUR i fol, framst pa grund av
hojningar av mjolkpriset och motsvarande
o6kning av kundfordringar och lagervérden.

Fritt kassafode fran den I6pande verksamheten
uppgick foljaktligen till 200 miljoner EUR, mot
501 miljoner EUR foregéende ér. Kassafodet
frén investeringsverksamheten var -219 miljoner
EUR jamfort med -167 miljoner EUR under 2016.
Skillnaden berodde framst pa forséljningen av
Rynkeby under 2016. Vidare genomftrdes inte
de godkénda 6kade investeringsvolymerna till
fullo under 2017 pa grund av tidpunkten for
projekten. Som en féljd av minskningen av

det fria kassafodet gjordes mindre skuld-
avbetalningar under 2017, vilket resulterade i
ett kassafdde fran fnansieringsverksamheten
pa -155 miljoner EUR, jamfort med -624
miljoner foregéende &r. En eferlikvid om

120 miljoner EUR betalades ut i linje med
representantskapets beslut att betala ut

1 eurocent/kilo &garmjolk till vara dgare.

Rantebarande nettoskuld
inklusive pensioner

MILJIONER EUR

2015 2016 2017
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Finansiella utsikter

Under 2018 fortsatter vi att fokusera pa att 6ka varumarkesandelen och
koncentrerar vara investeringar till de omraden som skapar mest tillvaxt for var
verksamhet i linje med var strategi Good Growth 2020. Mejeribranschen ar
fortsatt volatil och nedgangarna i marknadspriserna under arets forsta kvartal skapar
ytterligare ovisshet pa marknaden. Eferfragan pa vara produkter
ar dock fortsatt stark och vi formar och anpassar vara globala strategiska
varumérken for att skapa framtiden for mejeribranschen.

Den underliggande ekonomiska
tillvaxten ar fortsatt stabil med stdd

fran tillvaxtekonomierna

Vi gérin 2018 med forvantningar om nagot
hogre BNP-tillvaxt pa fertalet marknader
jamfort med 2017. Vidare tycks utsikterna

ljusa for eferfragan pd mejeriprodukter. Den
underliggande tillvaxten vantas aterigen framst
drivas av en 6kad eferfrigan fran tillvaxtmark-
naderna, dar 6kade foretagsinvesteringar,
stigande disponibla inkomster, infrastrukturfor-
battringar och 6kad tillganag till Internet bidragit
till en stark tillvaxt pd marknader som Kina,
Nigeria, Ghana och Bangladesh. Trots i allméanhet
stabila makroférhallanden fnns det fortfarande
en rad osékerhetsfaktorer i fera l&nder i Europa
och utanfor. Nyligen genomférda eller kommande
politiska val kan paverka handel, fnanspolitik
och penningpolitik. For narvarande forutser vi
inte nagra vasentliga forandringar varken nar
det galler globala konsumtionstrender eller
globala handelsmdénster under 2018, Att
Overvaka utvecklingen och se till att vi snabbt
kan reagera och stélla om kommer att vara
avgorande for oss under det narmaste aret

och framover.

Fortsatt fokus pa forsaljningspriser

och marginaler i var portfolj

Vi fortsétter att inrikta oss pa att betala hogsta
mojliga mjolkpris till vara dgare och erbjuda ett
konkurrenskrafigt mjclkpris p& marknaden.
Volatiliteten i den underliggande rvarumark-
naden haller i sig och vi forstarker darfor vart
arbete med prishantering med fokus pa kunder
inom dagligvaruhandeln och Foodservice.

Konsumenternas eferfragan pa allt mer
diversiferade livsstilsmejeriprodukter dkar och
vi siktar pa att uppna hogsta méjliga marginal
for vara produkter. Samtidigt stravar vi efer

att optimera balansen mellan att tillgodose
kundernas krav och hantera kortsiktig volatilitet

och langsiktiga marknadspositioner. Efer ett
mycket lyckat 2017 da vi uppnadde forsalj-
ningsprisokningar pa 1 miljard EUR i var portfolj
forvantar vi oss att omséttningen for 2018
hamnar pa en liknande niva mellan 10 och
10,5 miljarder EUR. Bakgrunden till detta &r att
efekten av hogre mjolkvolymer och en béttre
produktmix dtminstone delvis kommer att
utjamnas av lagre mjolkpriser och negativ
valutakursutveckling.

Mjolkpriset backar fran hog niva
Marknadspriserna pa mjolk ar pa vig ned nar
vi garini 2018. Men aven om prisnedgangen
fortsatter raknar vi med skaliga nivaer under
2018. Som en foljd av starka marknadspriser
och hdgre priser till vara dgare under 2017
réknar Arla med ett vaxande mjolkutbud under
2018 da agare okar sin produktion som en
reaktion pa de hogre priserna.

Mer fokus pa varumarkestillvaxt

Under 2018 fortsatter vi att starka vardet pa var
verksamhet genom att satsa 4nnu mer pa vara
strategiska varumérken Arla®, Castello®, Lurpak®
och Puck®. Vi kommer att introducera nya under-
varumarken i var breda produktportfolj och fort-
sétta att investera i vara varumarken for att oka
varumarkesandelen och pa sa vis sakerstalla var
framtida tillvaxt och l6nsamhet. Var plan &r att
na en volymdriven omsattningsokning fran
strategiska varumarken pa 1 till 3,5 procent, och
en varumarkesandel pa drygt 45 procent som
en foljd av att vi investerar i de omraden dar vi
ser storst tillvaxtpotential kombinerat med nya
spannande marknadsforingsevenemang.

Internationals tillvaxt i fortsatt fokus

Som en del av var ambition att sakerstalla ett
hogt langsiktigt mj6lkpris for vara agare kommer
vi att fokusera pa att skapa tillvaxt i afarssegment
med hoga marginaler, daribland i manga av
marknaderna i vart afarssegment International.

Under 2018 har vi planer pa att lansera nya
och innovativa produkter inom lIénsamma
kategorier dver hela varlden. Det inbegriper att
starka vara kategorier mjolkbaserade drycker
och modersmjélksersattning, aterlansera Arlas
framgangsrika varumérke Arla Dano®, starka
varumérket Arla® Organic pa internationella
marknader och bygga ut verksamheten kring
Foodservice. Dessutom planerar vi att starka
véra lokala partnerskap och produktionen
inom International i sy e att forbattra vra
mojligheter att skapa ytterligare tillvéxt. Mot
den bakgrunden

Godkénda investeringar i
anlaggningstillgangar (CAPEX)

MILIONER EUR
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siktar vi pa att vart afarssegment International
ska svara for mer &n 20 procent av var verksam-
het 2018.

Stora investringar i marknadsforing

och anlaggningstillgangar

Stabilt inom vart malintervall mellan 2.8 il 3.4,
kommer vi under 2018 6ka investeringarna
betydligt p& omréden sdsom innovativ teknik
och forbattrad produktionskapacitet. Bland
annat fokuserar vi pa att oka var europeiska
produktionskapacitet. En stor del av investering-
arna sy far till att utdka Arlas verksamhet utan-
for Europa, till strategiska tillvaxtmarknader som
MENA, Kina och Sydostasien, Afrika soder om
Sahara och USA. | linje med vara satsningar pa
mejeriprodukter for naturliga och halsosamma
livsstilsprodukter kommer vi att etablera en ny
laktosfri produktion i Storbritannien. Dessutom
kommer Arla Foods Ingredients att fokusera
ytterligare pa specialprodukter genom att inves-

Omsaéttning

0-10,5

MILJARDER EUR

>45 %

terai helt ny teknik och bygga ut sin kapacitet.
Vi kommer dven att gora satsningar for att
anvanda mer fornybar energi och minska kol-
dioxidutslappen, och darigenom uppna vart
mal att minst halfen av den energi vi forbrukar
ar 2020 ska komma fran férnybara kallor som
vind, vatten och biomassa.

Vantad resultatandel inom
malintervallet 2,8 till 3,2 procent

Vi fortsétter att fokusera pa att betala ut s

hog andel av resultatet som mdjligt i form av a
contopris till vara agare och vi siktar fortfarande
pa en resultatandel pa 2,8—3,2 procent under
2018. Vi vantar oss tydligare sasongsvariationer
i verksamheten &n tidigare, vilket kommer att
paverka resultatet for det forsta halvaret 2018.
Malintervallet for nettoresultatet grundar sig
pa helarsresultat och resultatet for det forsta
halvéret 2018 vantas darmed ligga under det
arliga malintervallet.

Férvantningar pa 2018

Resultatandel

8-3,2 %

AV OMSATTNINGEN

Internationals andel

>20 %

Calcium

MILIONER EUR

Siktet installt pd Good Growth 2020

Vi &r fast beslutna att forverkliga vér strategi
Good Growth 2020, och siktet &r alltjamt instéllt
pa att skapa sd mycket varde som majligt for
véra agare. P4 en volatil marknad som praglas
av geopolitisk osakerhet ska vi bygga vidare pa
styrkan hos vara varumarken och var
verksamhet.

Under 2018 kommer vi att l&gga stor vikt vid
efektiviseringar genom omvandlingsprogrammet
Calcium. Programmet omfattar en rad olika
aktiviteter hos Arla och ambitionen &r att uppna
en resultatefekt om 30 miljoner EUR under
2018. Viraknar ocksd med att gora ytterligare
kostnadsbesparingar framéver och koncentrerar
kommande investeringar till omraden som
kommer att ge skjuts at tillvaxten. Koncern-
ledningen (EMT) har faststallt atta afarsprio-
riteringar for 2018. Las mer pa sidan 22.

-

Volymdriven omsattningsékning
fran strategiska varumarken

1-3,5 %

Skuldsattningsgrad

2,8-34
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Vart du an &r pa vag haller Arla® skyr dig
igang langre. Arla® skyr ar en bra
naringskalla, har 1ag fetthalt, mycket
protein och lite socker.

Arla® skyr har blivit mycket populér
I Europa. | bland annat Tyskland néstan
fordubblades forséljningen under 2017,
vilket bidrog till att vi kunde na vara mal
enligt Good Growth 2020-strategin.

NACH ISLANDIscHER TRADITION
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Resultatrakning

(miljoner EUR) Not 2017 2016 Utveckling
Omséttning 11 10338 9567 8%
Produktionskostnader 12 -8 063 -7177 12%
Bruttoresultat 2275 2390 -5%
Forséljnings- och distributionskostnader 12 -1584 -1 642 -4 %
Administrationskostnader 12 -419 -435 -4 %
Ovriga rérelseintékter 13 71 91 -22%
Ovriga rérelsekostnader 13 -39 -29 34 %
Vinster fran foretagsforsaljning 3,6 44 120 -63 %
Resultatandelar efer skatt i joint ventures och intresseféretag 34 37 10 270 %
EBIT (resultat fore réntor och skatt) 385 505 -24%
Specifikation:

EBITDA exklusive vinster fran féretagsforséljning 694 719 -3%
Vinster fran foretagsférséljning 36 44 120 -63 %
Av- och nedskrivningar 12 -353 -334 6%
EBIT (resultat fore rantor och skatt) 385 505 -24%
Finansiella intékter 41 13 7 86 %
Finansiella kostnader 41 =77 -114 -32%
Resultat fore skatt 321 398 -19 %
Skatt 51 -22 -42 -48 %
Arets resultat 299 356 -16 %
Minoritetsintressen -14 -9 56 %
Arla Foods ambas andel av rets resultat 285 347 -18 %




Resultatdisposition

(miljoner EUR) 2017 2016
Arets resultat 299 356
Minoritetsintressen -14 -9
Arla Foods ambas andel av &rets resultat 285 347
Féreslagen resultatdisposition:

Eferlikvid 124 121
Rénta pa insatskapital 3 3
Summa eFerlikvid 127 124
Overfért till eget kapital:

Reserv for sérskilda andamal 120 193
Insatskapital 38 30
Summa Overfort till eget kapital 158 223
Summa fordelat resultat 285 347

@ Betydande 6kning av Arlaintjaningen

Arlaintjaningen &r ett viktigt matt nar
det galler att uttrycka Arlas totala
resultat. Det méter mervérdet som
laggs till varje kilo mjolk fran vara
&gare. Arlaintjaningen beréknas som
ett standardiserat a contopris, som
ingér i produktionskostnaderna, med
tillagg for Arla Foods ambas andel av
arets resultat, dividerat med mangden
levererad mj6lk. Arlaintjaningen
uppgick 2017 till 38,1 eurocent/kilo

&garmjolk, jamfort med

30,9 eurocent/kilo agarmjolk 2016.
Du kan lasa mer om detta i boksluts-
kommentarerna p4 sidan 66.

De hdogre forsaljningspriserna under
2017 péaverkade bade omsattningen
och vér formaga att 6ka ersittningen
for mjolk fran &gare vasentligt och
darigenom véra kostnader. Dessutom
paverkades resultatrakningen ater-

igen negativt av valutaefekter i &r.
Den negativa paverkan p& omsatt-
ningen blev 250 miljoner EUR,
medan rorelsekostnaderna minskade
med 192 miljoner EUR. Se not 1 for
mer information.

Koncernens nettoresultat uppgick
till 299 miljoner EUR jamfort med
356 miljoner EUR féregdende ar, en
minskning med 16 procent pa grund

av efekterna av avyttringen av
Rynkeby 2016. Resultat som fordelas
till Arla Foods ambas &gare uppgick
till 285 miljoner EUR, dv.s. 2,8 procent
av omséattningen jamfort med

3,6 procent foregéende ar.

Den foreslagna eferlikviden &r
127 miljoner EUR, inklusive rénta,
vilket motsvarar 1 eurocent/kilo
agarmjolk.
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Totalresultat

(miljoner EUR) Not 2017 2016
Arets resultat 299 356
Ovrigt totalresultat

Poster som inte kan redovisas 6ver resultatrdkningen:

Aktuariella vinster/forluster pa formansbestdamda pensionsplaner 47 58 -132
Skatt pd aktuariella vinster/forluster pé formansbestamda pensionsplaner -10 21
Poster som senare skall redovisas dver resultatrakningen:

Vardejusteringar av sakringsinstrument 44b 48 -22
Vardejusteringar av fnansiella tillgdngar klassifcerade som tillgdngar som r tillgangliga for forsaljning 14 -2
Valutakursjusteringar =77 -40
Skatt p& poster som senare ska redovisas dver resultatrakningen -1 -5
Ovrigt totalresultat eFer skatt 32 -180
Summa totalresultat 331 176
Fordelat enligt foljande:

Agare till Arla Foods amba 321 169
Minoritetsintressen 10 7
Summa 331 176

Totalresultat

Totalresultatet uppgick sammanlagt
till 331 miljoner EUR jamfért med
176 miljoner EUR féregaende ér.
Ovrigt totalresultat uppgick till

32 miljoner EUR och paverkades

av en positiv utveckling for formans-
bestdmda planer om 58 miljoner EUR,

jamfort med en forlust pa 132 miljoner
EUR foregdende ar. Las mer om pen-
sionsforpliktelser i not 4.7. Justeringar
avseende valutaomrakning hade en
negativ efekt p& 77 miljoner EUR,
medan vardejustering avseende
sékringsinstrument hade en positiv
efekt pa 48 miljoner EUR.

Férklaring av dvrigt totalresultat
Ovrigt totalresultat innefattar intakter,
kostnader, vinster och forluster som
undantas fran resultatrakningen.
Normalt har de &nnu inte forverkligats
och hanfor sig huvudsakligen till
justeringar avseende valutaomréakning,
aktuariella vinster och forluster pa

pensionsplaner och orealiserade

aktiviteter for att sékra framtida
kassafoden.

vardejusteringar avseende sakrings-



Balansrakning

(miljoner EUR) Not 2017 2016 Utveckling
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar 31 811 825 2%
Materiella anlaggningstillgangar 33 2212 2310 -4 %
Investeringar i intresseforetag 34 401 434 -8%
Investeringar i joint ventures 34 53 51 4%
Uppskjuten skatt 51 43 74 -42 %
Ovriga anléggningstillgangar 31 20 55%
Summa anlaggningstillgangar 3551 3714 -4 %
Omsattningstillgangar

Varulager 21 1126 950 19%
Kundfordringar 21 942 876 8%
Derivatinstrument 19 31 -39%
Aktuell skatt 1 1 0%
Ovriga fordringar 181 222 -18%
Vérdepapper 511 504 1%
Likvida medel 91 84 8%
Summa omséttningstillgangar 2871 2668 8%
Summa tillgangar 6422 6382 1%
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Kollektivt kapital 1781 1595 12%
Individuellt kapital 502 503 0%
Ovriga eget kapitalkonton =77 -65 18&
Foreslagen eferlikvid till dgare 127 124 3%
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 2333 2157 8%
Minoritetsintressen 36 35 3%
Summa eget kapital 2 369 2192 8 %
Skulder

Langfristiga skulder

Pensionsforpliktelser 47 277 369 -25%
Avséttningar 815 12 12 0%
Uppskjuten skatt 51 59 80 -26 %
Lén 42 1206 1281 -6 %
Summa langfristiga skulder 1554 1742 -11%
Kortfristiga skulder

Lé&n 42 1013 947 7%
Leverantorsskulder 21 1098 995 10 %
Avséttningar 35 11 13 -15%
Derivatinstrument 87 168 -48 %
Aktuell skatt 11 18 -39 %
Ovriga kortfristiga skulder 279 307 -9%
Summa kortfristiga skulder 2499 2448 2%
Summa skulder 4053 4190 -3 %
Summa eget kapital och skulder 6422 6 382 1%
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Forandringar 1 eget kapital

Kollektivt kapital

Individuellt kapital

Ovriga eget kapitalkonton

< % I S g c =

2 3 S 25 £ 2 E

g 55 g 5 Bz, 83F &% g2 g g

(miljoner EUR) g 25 B 2 pgEE &%z &8s &g 3 s a
Eget kapital den 1 januari 2017 829 766 87 416 124 122 3 54 2157 35 2192
Eferlikvid - - - 124 - - - 124 - 124
Rénta pa insatskapital - - - - 3 - - - 3 - 3
Reserv for sérskilda &ndamal - 120 - - - - - - 120 - 120
Insatskapital - - - 38 - - - - 38 - 38
Minoritetsintressen - - - - - - - - - 14 14
Arets resultat - 120 - 38 127 - - - 285 14 299
Ovrigt totalresultat 48 - - - - 47 14 -73 36 -4 32
Summa totalresultat 48 120 - 38 127 47 14 -73 321 10 331
Kapital emitterat till nya agare 3 - - - - - - - 3 - 3
Utbetalt till &gare - - -7 -21 - - - - -28 - -28
Utdelning till minoritetségare - - - - - - - - - -9 -9
Eferlikvid till &gare - - - - -120 - - - -120 - -120
Valutakursjusteringar 15 = =i -10 -4 = = = - - -
Summa transaktioner med agare 18 - -8 -31 -124 - - - -145 -9 -154
Eget kapital den 31 december 2017 895 886 79 423 127 -75 17 -19 2333 36 2369
Eget kapital den 1 januari 2016 909 573 94 422 113 -95 5 92 2113 35 2148
Eferlikvid - - - - 121 - - - 121 - 121
Rénta pa insatskapital - - - - 3 - - - 3 - 3
Reserv for sarskilda andamal - 193 - - - - - - 193 - 193
Insatskapital - - - 30 - - - - 30 - 30
Minoritetsintressen - - - - - - - - - 9 9
Arets resultat = 193 = 30 124 = = = 347 9 356
Ovrigt totalresultat -111 - - - - -27 -2 -38 -178 -2 -180
Summa totalresultat -111 193 - 30 124 -27 -2 -38 169 7 176
Kapital emitterat till nya &gare - - - 5 - - - - 5 - 5
Utbetalt till 4gare - - -6 -16 - - - - -22 - -22
Utdelning till minoritetségare - - - - - - - - - -8 -8
Avyttring av minoritetsintressen - - - - - - - - - 1 1
Eferlikvid till agare - - - - -108 - - - -108 - -108
Valutakursjusteringar 31 - -1 -25 -5 - - - - - -
Summa transaktioner med dgare 31 - -7 -36 -113 - - -125 -7 -132
Eget kapital den 31 december 2016 829 766 87 416 124 -122 3 54 2157 35 2192

Forklaring av eget kapital

Eget kapitalkonton regleras i
bolagsordningen och kan delasinitre
huvudkategorier: kollektivt kapital,
individuellt kapital och 6vriga eget
kapitalkonton. En detaljerad beskrivning
av varje konto fnns nedan:

Kollektivt kapital

Kollektivt kapital &r till sin natur
odelat och bestar av kapitalkontot
och reserven for sarskilda andamal.
Kapitalkontot utgor ett starkt
fundament for kooperativets eget
kapital och i icke-férminsknings-
klausulen, se beskrivning pa sidan 81,

faststélls att kontot inte kan anvandas
for betalning till &garna. Reserven for
sérskilda &ndamal &r ett konto som
under extraordin&ra omstandigheter
kan anvandas for att kompensera
&garna for forluster eller forsémringar
som paverkar resultatet som ska
fordelas. Belopp som Gverforts fran
den arliga resultatdispositionen till
det kollektiva kapitalet bokfors p&
detta konto.

Individuellt kapital

Individuellt kapital &r kapital som
tilldelas varje agare utifran deras
levererade mjélkvolym. Individuellt

kapital bestar av leveransbaserade
&garbevis och insatskapital. Belopp
som registreras pa dessa konton
betalas ut, efer godk&nnande av
representantskapet, om &garen lamnar
kooperativet. Belopp som fordelas till
individuellt kapital som en del av den
arliga resultatdispositionen &r
rantebérande. Kontot for foreslagen
eferlikvid, som betalas ut efer
faststallande av &rsredovisningen,
betraktas ocksa som individuellt kapital.

Ovriga eget kapitalkonton

Andra eget kapitalkonton innefattar
kapitalkonton som enligt [FRS

redovisas individuellt och de kan

inte anvandas for betalning till
&garna. Dessa inkluderar reserver for
vardejustering av sakringsinstrument,
reserven for tillgdngar som innehas
for forséljning och reserver for
valutakursjusteringar.

Minoritetsintressen
Minoritetsintressen omfattar den
andel av koncernens eget kapital
som &r hanforligt till innehavare av
minoritetsintressen i koncernforetag.



0 Forbattringar av eget kapital

Under 2017 dkade eget kapital
med 177 miljoner EUR jamfort med
foregdende r.

Resultatdisposition

Den foreslagna eferlikviden &r

124 miljoner EUR, vilket motsvarar
1 eurocent/kilo dgarmj6lk. Ranta pa
det konsoliderade insatskapitalet
uppgar till 3 miljoner EUR, vilket ger
en eferlikvid p& 127 miljoner EUR.
Den genomsnittliga eferlikviden

pé 1 eurocent/kilo dgarmjolk &r
ofrandrad fran foregaende ar.

Resultatdisposition

Vinsten pa avyttringen av intresse-
foretaget Vigor, som uppgick till

44 miljoner EUR, har dverforts till
reserven for sarskilda &ndamal i enlig-
het med den konsolideringspolicy
som representantskapet godkant.
Underlaget for konsolideringen
uppgar efer justering for vinsten pa
avyttringen till 114 miljoner EUR.

En tredjedel av detta, 38 miljoner EUR,
fordelas pé individuellt kapital
(insatskapital) och tva tredjedelar,

76 miljoner EUR, fordelas pa reserven
for sarskilda &ndamal.

Ovrigt totalresultat

Ovrigt totalresultat, som uppgick till
32 miljoner EUR, kan hénforas framst
till aktuariella vinster pa pensions-
forpliktelser, vardejusteringar av
saékringsinstrument och netto-
tillgangar varderade i utlandsk valuta.

Betalningar till och fran agare
Eferlikviden for 2016, som uppgick
till 120 miljoner EUR, betalades ut

i mars 2017. Dessutom betalades
28 miljoner EUR ut till &gare som
l&mnat kooperativet till f6ljd av

Eferlikvid:
1 eurocent/kilo agarmjolk

uttrdde eller av slutad verksamhet.
Under 2018 forvantas 30 miljoner
EUR betalas ut till &gare som lamnar
kooperativet till foljd av uttrdde eller
avslutad verksamhet

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

@ Arlaintjéning

38 y 1 eurocent/kilo

~

~

@@= Aconto

35,8 eurocent/kilo

@ Arets resultat _]

285*miljoner EUR
2,30 eurocent/kilo

~

@ Eferlikvid

124 miljoner EUR

*%
miljoner EUR

127 miljoner EUR

@@= Konsolidering |

114 miljoner EUR

44*;leoner EUR

158 miljoner EUR

*Baserat pa resultat fordelat till dgare i Arla Foods amba ** Rénta pd insatskapital: 0,04 eurocent/kilo &garmjélk *** Vinst pa forséljning av intresseforetaget Vigor

Regelverk enligt
bolagsordningen och IFRS

| kapitalkontotredovisas tekniska
poster, t.ex. utveckling for aktuariella
vinster/forluster pa formans-
bestdmda pensionsplaner, efekter
av avyttring och forvarv av
minoritetsintressen i dotterforetag
och valutakursdiferenseri
koncernens eget kapitalinstrument.
Dessutom paverkas kontot av
Gverenskomna tillskott fran nya
medlemmar i kooperativet.

| reserven for sérskilda Gndamal
redovisas den arliga resultat-
dispositionen till det kollektiva
kapitalet. Reserven for sarskilda
andamal kan pa forslag fran
styrelsen anvandas av representant-
skapet for att helt eller delvis kvitta
vasentliga extraordinara forluster
eller vdrdeminskningar, se artikel
21(iii) i bolagsordningen.
Leveransbaserade dgarbevis
etablerasienlighet med artikel
21(1)(ii) i bolagsordningen och
tillhérande regler. Konsolidering
avseende detta konto upphorde
2010.

Insatskapitalfaststallsienlighet
med artikel 21(1)(iii) i bolags-
ordningen och relevant lagstifning.
Belopp som konsolideras som
insatskapital via den arliga
fordelningen forréntas enligt

12 manaders CIBOR (Copenhagen
Interbank Ofered Rate) + 1,5
procentenheter. Belopp som tillfors
insatskapitalet i samband med
fusioner forrantas inte. Rdnta betalas
ut tillsammans med eferlikvid.

Den enskilde dgarens innestaende
medel pa agarbevis och insats-
kapital kan utbetalas Gver tre ar

vid uppségning av medlemskapet

i Arla Foods amba i enlighet med
bolagsordningen och efer
representantskapets godkannande.
Innestdende medel pa enskilda
konton &r denominerade i valutan
idet land som medlemmarna &r
registrerade. Valutakursjusteringar
sker varje ar, och beloppet 6verférs
dérefer till kapitalkontot.

Féreslagen efterlikvid till &gare
redovisas separat i eget kapital tills
representantskapet lamnat sitt
godké&nnande.

Reserv fér valutajustering av
sékringsinstrument omfattar
dagsvardet pa fnansiella instrument,
som ar klassifcerade som, och
uppfyller villkoren for sakring av
framtida kassafoden och dar den
sékrade transaktionen &nnu inte &r
realiserad.

Reserv for tillgdngar som innehas
for forsaljning omfattar varde-
reglering av vardepapper som
innehas for forsaljning.

Reserv for valutakursjusteringar
omfattar omrakningsdiferenser
som uppstar vid omrékning av
redovisning for utlandska foretag,
kursjusteringar avseende tillgdngar
och skulder som utgér en del av
koncernens nettoinvestering i
sadana foretag, och vardejusteringar
avseende sdkringstransaktioner, som
sakrar koncernens nettoinvestering

i sddana foretag.

Icke-férminskningsklausul

Enligt bolagsordningen far det inte
ske utbetalningar till Arla Foods
ambas dgare, som minskar summan
av foretagets kapitalkonto och eget
kapitalkonton som kravs enligt lag

(" @ Kollektivt kapital

76 miljoner EUR
*kk
44 miljoner EUR

120 miljoner EUR

@@= |ndividuellt kapital

38 miljoner EUR

och IFRS. Icke-férminsknings-
klausulen bedoms utifran den
senaste arsredovisningen som
upprattats i enlighet med IFRS.
Individuella kapitalkonton, reserven
for sarskilda andamal och foreslagen
eferlikvid omfattas inte av icke-
forminskningsklausulen.

Minoritetsintressen

I koncernredovisningen redovisas
dotterbolagens posterisin helhet.
Minoritetsintressenas andel av
dotterbolagens resultat och eget
kapital i dotterbolag som inte ags
till 100 procent ingar som en del av
koncernens resultat respektive eget
kapital, men redovisas separat.

Minoritetsintressen varderas vid den
forsta redovisningen till antingen
agarandelens verkliga vérde eller
till den procentuella andelen av det
verkliga vardet for det 6vertagna
foretagets identiferade tillgangar,
skulder och ansvarsforbindelser.
Vérderingen av minoritetsintressen
sker transaktion for transaktion
och upplysningar lamnas i noten
om foretagsforvarv.
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Kassafode

(miljoner EUR) Not 2017 2016
EBITDA 738 839
Vinster fran foretagsforsaljning 36 -44 -120
EBITDA exklusive vinster fran foretagsforsaljning 694 719
Resultatandelar i joint ventures och intresseforetag 34 -37 -10
Forandring i nettordrelsekapital 21 -200 138
Forandring i dvrigt rorelsekapital 8 -3
Ovriga ej kassafdespaverkande poster -10 22
Erhéallen utdelning, joint ventures och intresseféretag 7 12
Betald ranta -52 -59
Erhallen ranta 5 5
Betald skatt 51 -29 -18
Kassafode fran den l6pande verksamheten 386 806
Investering i immateriella anlaggningstillgdngar 31 -50 -58
Investering i materiella anlaggningstillgdngar 33 -248 -263
Forsaljning av materiella anlaggningstillgdngar 33 12 16
Kassafode fran den I6pande investeringsverksamheten -286 -305
Fritt kassafléde fran den [6pande verksamheten 100 501
Forvarv av foretag 36 -7 -
Forséljning av foretag 36 74 138
Kassafdde fran den fnansiella investeringsverksamheten 67 138
Kassafode fran investeringsverksamheten -219 -167
Fritt kassafléde 167 639
Eferlikvid avseende féregaende rakenskapsar -120 -108
Utbetalt fran eget kapital avseende uttridda medlemmar -28 -22
Upptagna lan, netto 42 32 -449
Betalning till pensionsforpliktelser -39 -45
Summa kassafode fran fnansieringsverksamheten -155 -624
Nettokassafdde 12 15
Likvida medel den 1 januari 84 70
Valutakursjusteringar av likvida medel -5 -8
Omeklassifcering av tillgadngar som innehas for forséljning - 7
Likvida medel den 31 december 91 84




w Stabilt kassafdde

Kassafodet fran den I6pande
verksamheten uppgick till 386
miljoner EUR och paverkades
vasentligt av att hdgre mjolkpriser
ledde till att ytterligare medel bands
upp i rérelsekapitalet. Detta &r en
minskning jamfort med féregaende
ar, da lagre mj6lkpriser hade en
positiv efekt pa rorelsekapitalet.

Efer investeringar pa 286 miljoner
EUR uppgick det fria [6pande
kassafddet till 200 miljoner EUR.
Det fria kassafdde fran den [opande
verksamheten &r ett matt pa den
mangd likvida medel som genereras
i den normala aférsverksamheten.

Till féljd av den fnansiella investe-
ringsaktiviteten, framst hanforligt till

forséljningen av investeringen i
Vigor, uppgick det fria kassafodet till
167 miljoner EUR. Fritt kassafode ar
ett matt pd den mangd likvida medel
som genereras efer investeringar.

En utbetalning av eferlikvid pa
120 miljoner EUR gjordes enligt
2016 ars resultatdisposition. Ytter-
ligare utbetalningar, motsvarande
28 miljoner EUR i individuellt
kapital, gjordes till &gare som
lamnat kooperativet till fljd av
uttrdde eller avslutad verksamhet.

Likvida medel uppgick den

31 december 2017 sammantaget
till 91 miljoner EUR jamfort med
84 miljoner EUR éret fore.

Kassaflodesutveckling
(miljoner EUR)

900
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O Redovisningsprinciper

Koncernens rapport dver kassafode
presenteras enligt den indirekta
metoden, dar kassafddet fran den
I6pande verksamheten faststélls
genom att justera EBITDA for
efekterna av icke kassafddes-
péaverkande poster, tex. ej fordelade
resultat i joint ventures och
intresseforetag, samt efekterna

av fordndringar i rorelsekapitalet
under perioden.
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Styrelsens och direktionens
rapport om arsredovisningen

| dag har styrelsen och direktionen
diskuterat och godként Arla Foods
ambas arsredovisning for rakenskaps-
&ret 2017. Arsrapporten har upprattats
i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS), som
godkants av EU, samt de ytterligare
upplysningskraven i den danska ars-

redovisningslagen (Arsregnskabsloven).

Det ar var uppfattning att koncern-
redovisningen och moderbolagets
fnansiella rapporter ger en sann och
rattvisande bild av koncernens och

Peder Tuborgh

Koncernchef

Viggo @. Bloch

Heléne Gunnarson

Torben Myrup

Inger-Lise Sjostrom

moderbolagets fnansiella stallning
den 31 december 2017 samt av
resultatet av koncernens och
moderbolagets verksamhet och
kassafdde for rakenskapsaret

1 januari-31 december 2017.

Det &r var uppfattning att forvalt-
ningsberattelsen ger en sann och
rattvisande bild av utvecklingen av
koncernens och moderbolagets
fnansiella stéllning, aktiviteter och
ekonomiska omstandigheter, arets
resultat och kassafdde samt en

Ake Hantoft

Ordférande

Jonas Carlgren

Markus Hiibers

Johnnie Russell

Hakan Gillstrém
Medarbetarrepresentant

beskrivning av de mest betydande
risker och osékerhetsfaktorer som
koncernen och moderbolaget

star infor.

Arsredovisningen éverlamnas

for godkannande vid

representantskapets mote.

Aarhus, 20 februari 2018

Jan Toft Nergaard

Vice ordférande

Arthur Fearnall

Bjern Jepsen

Manfred Sievers

Ib Bjerglund Nielsen
Medarbetarrepresentant

Manfred Graff

Steen Nergaard Madsen

Simon Simonsen

Harry Shaw
Medarbetarrepresentant



Introduktion

Foljande avsnitt ger ytterligare upplysningar som kompletterar de priméra fnansiella
rapporterna. Detta avsnitt ger en sammanfattning av grunden for upprattandet,
vasentligheter som tillampats, en beskrivning av betydande uppskattningar och

beddmningar som gors av ledningen samt valutaomrakningsexponering.
Narmare information aterfnns i de enskilda noterna till de fnansiella rapporterna.

Grund for uppréattandet

Arsredovisningen baseras pa koncernens
manadsrapportering, dd koncernens enheter
foljer en strukturerad process som ger
konsekventa fnansiella rapporter, vilka
utgor grunden fér bade den interna och

den externa rapporteringen.

Koncernenheterna &r skyldiga att rapportera
enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS). Vid arets slut kompletteras

den ordinarie manadsrapportering med ytterligare
upplysningar.

Koncernen anvénder ett standardiserat ERP-
system som fnns implementerat i merparten av
koncernens enheter. Genom standardiserade
och harmoniserade processer och kontroller
fnns ett kontinuerligt fokus pa att sékra rappor-
teringskvaliteten och undvika dverraskningar. EY,
koncernens externa revisorer, genomfor en arlig
granskning, som &r centraliserad och samordnas

med respektive enheter. Konsolideringen sker
ocksa enligt en standardiserad manadsprocess,
med stdd av relevanta kontroller.

Informationen i arsredovisningen presenteras
i klasser av likartade poster i de fnansiella
rapporterna, i enlighet med IAS 1. Om du vill
veta mer om grunden for upprattandet och
tillampade redovisningsprinciper, se punkt 5.6.

Tillampning av vasentlighet

Vid upprattandet av arsredovisningen strévar
ledningen efer att forbattra vérdet av informatio-
nen i rapporten genom att fokusera pa
information som underlattar forstaelsen av
koncernens resultat under rapporteringsperioden

samt den fnansiella stallningen vid arets slut.
Fokus ligger pd att presentera information som
anses vara av vasentlig betydelse for vara
intressenter, snarare &n allmanna beskrivningar.

Upplysningar som kravs enligt IFRS ingar i
arsredovisningen, sévida inte informationen
anses vara av ovasentlig betydelse fér anvandare
av arsredovisningen. Vasentlighetsprincipen
tillampas inte for de poster som kréver
upplysningar for kontrollandamal.

Betydande uppskattningar och
beddémningar fran ledningens sida

Né&r koncernen upprattar koncernredovisningen
maste foretagsledningen gora uppskattningar
och bedomningar som paverkar redovisning

och vardering av koncernens tillgangar, skulder,
intékter och kostnader. Uppskattningarna och
beddmningarna baseras pa historiska erfaren-
heter och andra faktorer. Av naturen &r dessa for-
knippade med osakerhet och oférutsagbarhet,
vilket kan fa en betydande inverkan pé de belopp
som redovisas i koncernredovisningen.

De mest betydande redovisnings-
uppskattningarna dr foljande:

m Vérdering av intdkter och rabatter

Intakter, efer avdrag for rabatter, redovisas nar
varorna 6verfors till kunder. Uppskattningar
tillampas vid vardering av upplupna kostnader
for rabatter och andra séljincitament.

Majoriteten av rabatterna beraknas baserat pa
de villkor som éverenskommits med kunden.
For vissa kundrelationer beror den slutliga
rabatten pa framtida volymer, priser och andra
incitament. Det fnns alltsa en osékerhetsfaktor

nér det géller det exakta vérdet. Las mer i not
1.1 Omsattning.

m Vérdering av gooawill
Uppskattningar tillampas vid bedémning av
nyttjandevardet for goodwill.

Goodwill &r inte foremal for avskrivning men
provas arligen for att identifera eventuellt
nedskrivningsbehov. Betydande uppskattningar
gors vid beddmning av férvantade framtida
kassafdden och diskonteringsrantor. Huvuddelen
av goodwill allokeras till verksamheter i
Storbritannien. Efer Brexit- omrdstningen ar de
forvantade kassafddena for det bokforda vérdet
av goodwill i Storbritannien av naturen mer
osékra. L&s mer i not 3.2 Nedskrivningsprévning.

W Klassificering av innehav i intresseféretag

For att en investering ska klassifceras som ett
intresseforetag krdvs ett betydande infytande
over foretaget. Bedomningar ar ndédvandiga for
att avgora nér ett betydande infytande fnns.
Koncernen har gjort en beddmning vid klassifce-
ring av investeringarna i COFCO Dairy Holdings
Limited och Lantbrukarnas Riksférbund. L&s mer
i not 3.4 loint ventures och intresseforetag.

W Vdrdering av varulager

Uppskattningar tillampas vid bedémning av
varulagrens realiserbara nettovarden. Framfor
alltinnefattar detta en bedémning av férvantade
framtida marknadspriser och kvaliteten pa vissa
produkter inom kategorin ost, varav en del
behéver mogna i upp till tva &r. Las mer i not

2.1 Nettororelsekapital.

m Vérdering av pensionsforpliktelser
Koncernen anvénder externa och oberoende
aktuarier vid bestamning av vardet av pensions-
forpliktelser. Vid véardering av koncernens
formanshestamda planer gors bedomningar
vid faststéllande av aktuariella antaganden,

tex. diskonteringsréanta, forvantade framtida
|8nedkningar, férvantad infation och férvantad
livslangd. De aktuariella antagandena varierar
frén land till land, baserat pa nationella ekono-
miska och sociala forhallanden. De faststalls
utifran tillgangliga marknadsdata och jamfors
med riktmarken for att sakerstélla att de
faststalls konsekvent fran ar till r och i verens-
stdmmelse med best practice. Lds merinot 4.7
Pensionsforpliktelser.

Valutaexponering

Koncernens fnansiella rapportering har en
betydande exponering mot valutor, bade pa
grund av transaktioner som utfors i andra

valutor &n EUR och till féljd av omrékning av
fnansiell rapportering fran enheter som inte ingar
i euroomradet. Den framsta exponeringen avser
fnansiella rapporter fran enheter som bedriver

sin verksamhet i GBP och SEK och
transaktioner som hanfor sig till forséljning
i USD eller USD-relaterade valutor.

Las mer i not 4.3.2 Valutarisk.
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Not 1.1 Omséattning

@ Hogre forsaljningspriser och battre varumarkespositioner

Omsattningen dkade med 8,1 procent
till 10 338 miljoner EUR, jamfort med
9567 miljoner EUR férra &ret. Den
underliggande omsattningsutveck-
lingen, exklusive valutaefekter och
avyttringar, var 11,6 procent. Mj6lk-
invagningen uppgick till 13,9 miljarder
kilo under 2017, ofdrandrat jamfort med
en mjolkinvagning pa 13,9 miljarder
kilo forra aret.

Den krafiga omséattnings6kningen
&r ett direkt resultat av hogre for-
saljningspriser under 2017 jamfort
med dret fore. Arlas strategiska beslut
att fokusera pd att uppna forsaljnings-
priser som gor det mojligt for oss att
maximera mjélkpriserna till &garna
bidrog till att omsattningen dkade
med 1 000 miljoner EUR eller 10
procent. Under ett &r med betydande

prishdjningar var forséljningsvolymen
oférandrad och en gynnsam volym/
produktmix bidrog till att omsattning-
en 6kade med 111 miljoner EUR.
Varumarkesforséljningen utgjorde
44,6 procent av den totala forséljning-
en 2017, jdmfort med 44,5 procent
forra aret. Den strategiska volymdrivna
omséttningsokningen var 3,0 procent.

Omséttningsokningen paverkades
negativt av valutakursutvecklingen
pa 250 miljoner EUR, vilket framst
berodde pa en forsvagad GBP i och
med att Storbritannien utgér ungefar
25 procent av den totala omsattning-
en. Avyttringen av Rynkebys juice-
verksamhet 2016, inklusive den till-
hérande distributionsverksamheten,
bidrog till en negativ helarsefekt pa
90 miljoner EUR. Detta var den sista

avyttringen av icke-k&rnverksamheter
inom Arla, vilket gor att vi nu kan
fokusera helt p& mejerisektorn.

Arla avyttrade Vigor 2017. Detta har
inte paverkat, och kommer inte att
péverka omsittningen, efersom det
var ett intresseforetag.

Europe 4r Arlas storsta kommersiella
segment och utgjorde 63 procent

av den totala omséttningen, jamfort
med 66 procent forra dret. Interna-
tional stod for 16 procent av Arlas
omsattning jamfort med 15 procent
forra aret. Internationals omsattning-
sokning speglar en omséttnings-
6kning pa 13,2 procent och en
volymdriven omséttningsékning for
dagligvaruhandel och Foodservice pa
8,4 procent, framst till foljd av en 6kad

forsaljning i Kina och Nigeria.

Den resterande delen kom fran
Trading och évriga med 15 procent,
en 6kning om 2 procent pa grund av
prishéjningar pa rAvarumarknaden.
Arla Foods Ingredients utgjorde

6 procent av den totala omsatt-
ningen, samma niva som forra éret.

Omséttningen frén strategiska
varumérken fordelad pa varumarken
var i stort sett oférandrad jamfort

med forra aret. De fyra strategiska
varumérkena, Arla®, Lurpak®, Castello®
och Puck® uppnadde hogre forsiljning
under 2017 till féljd av koncernens
strategiska fokus pa forsiljning av
markesvaror. Hornstensvarumarket
Arla bidrog till 66 procent av den
totala varumarkesomsattningen 2017.

Omséttningsutveckling
(miljoner EUR)

Omsittning férdelad p&
kommersiellasegment 2017

Omsittning férdelad p&
kommersiellasegment 2016

11000
111 -90
1000 -250
10500
10 338
miljoner EUR miljoner EUR
10000
9567
9500 — = -
(\9\‘9 &é&’ @\@\* . Oé$ @§" q§<’\
N N S N N (miljoner EUR) 2017 2016
& & N Ed ® Europe 6568 6321
os « §§ o@ @ International 1616 1428
< AFI 651 545
Trading och 6vriga 1503 1273
Tabell 1.1 Omséttning
fordelad pé land
(miljoner EUR) 2017 2016 Omséttning per land, 2017
Storbritannien 2614 2532 T 25
Tyskland 1525 1302 e A
Sverige 1522 1463 I ——— s
Danmark 1031 1062 I 10%
Nederlanderna 460 373 I 4%
Finland 304 329 I 3%
Kina 302 202 [ 3%
Saudiarabien 276 247 I 3%
Belgien 215 197 . 2%
USA 179 180 I 2
Ovriga* 1910 1680 I 18%
Summa 10 338 9567

*Andra ldnder inkluderar bland annat Nigeria, Bangladesh, Oman, Kanada, Spanien, Frankrike, Australien och Ryssland.

Tabell 1.1 visar den totala omsattningen per land och inkluderar all omséttning i de landerna, oavsett organisationsstruktur.
Darfor &r sifrorna inte jamforbara med 6versikten Gver kommersiella segment pé sidorna 30-35.
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Omsattning fran strategiska varumarken

@ <.
LURPA

Arla®

2017

2016

O Redovisningsprinciper

Intékter redovisas i resultatrakningen
nér forpliktelsen fullgjorts, vilket
betyder att alla avtalsskyldigheter &r
uppfyllda. Detta defnieras som den
tidpunkt nér alla risker och fordelar
som forknippas med produkterna har
Gvergatt till kdparen, intikten kan
beréknas korrekt och forvantas
erhéllas. Overforingen av risker och
fordelar till kunder &ger rum enligt
handelsavtalets villkor, dvs.
Incoterms.

Not 1.2 Kostnader

m Kostnadskontrollen satts pa prov av 6kad produktionskomplexitet

Rorelsekostnaderna uppgick till 10
066 miljoner EUR jamfért med 9 254
miljoner EUR foregéende &r, vilket &r
en minskning med 8,8 procent.

Produktionskostnaden 6kade till
8063 miljoner EUR fran 7 177
miljoner EUR foregéende &r. Exklusive
kostnaderna fér mjélkravara minskade
produktionskostnaderna till

3014 miljoner EUR, jamfort med

3 149 miljoner EUR foregaende ar,
framst p& grund av valuta. Vart starka
fokus pa kostnadshantering
utmanades av kad komplexitet till
foljd av en bredare och mer
diversiferad portfélj av varumérkes-
produkter och anvandningen av olika
mjolktyper. Foliden blev att vara
omrakningskostnadsindex, som méter
den totala kostnaden for produktions-
kedjan per kilo bearbetad mjélk, 6kade
till ett index pd 103,9 jamfort med
99,2 féregaende ar.

Forsaljnings- och distributionskostna-
der minskade med 3,5 procent, frdmst
pé grund av valutaefekter och lagre
marknadsforingskostnader.

66 %
65 %

Lurpak®

12 %
11 %

Omsattning omfattar fakturerad for-
séljning for &ret minus kundspecifka
utbetalningar sdsom forsaljningsrabat-
ter, kontantrabatter, listningsavgifer,
kampanjer, moms och avgifer. Om-
sattningen per kommersiellt segment/
marknad och varumérken baseras pa
koncernens interna fnansiella rappor-
tering. Den samlade kunskapen om
kunderna anvénds for att korrekt
uppskatta rorliga delar av avtalen

for att korrekt redovisa intékter.

Forsknings- och utvecklingskost-
naderna uppgick till 37 miljoner
EUR, jamfort med 43 miljoner EUR
foregéende ar. Dessutom aktiverades
20 miljoner EUR som avser
utvecklingsverksamhet.

Administrationskostnaderna minskade
med 16 miljoner EUR, framst pa
grund av [6nebesparingar och
engangskostnader under 2016
relaterade till omstrukturerings-
programmet Organise-to-Win.

Kostnader for mjolkravara
Kostnaderna for mjélkravara min-
skade med 1 020 miljoner EUR eller
25,3 procent. Detta berodde framst
pé& hogre mjolkpriser till vara agare.

Agarmjélk

Kostnader avseende dgarmjolk

Okade med 975 miljoner EUR,

vilket motsvarar en 6kning med

27,8 procent. Ett hdgre genom-
snittligt a contopris kade kostnaderna
med 949 miljoner EUR och hogre
volymer bidrog till en 6kning p&

26 miljoner EUR.

L PUCk
8 %
8 %

4 %
2 %

| allménhet har avtal med kunderna
branschomfattande betalningsvillkor
med kort varaktighet. Darfér behovs
ingen justering av transaktionspriset
nér det géller en fnansierings-
komponent i avtalen.

Ovrig mjélk

Kostnader for évrig mjélk 6kade med
45 miljoner EUR, vilket motsvarar
8,6 procent pa grund av hogre
marknadspriser som delvis mot-
verkades av valutaefekter. Ovrig
mjolk bestar av specialmjélk och 6vrig
kontraktsmjolk som forvarvats for

att tillgodose lokala marknadskrav.

Personalkostnader
Personalkostnaderna uppgick till
1218 miljoner EUR, vilket &r en
minskning med 5 miljoner EUR
jamfort med foregdende ar.
Personalkostnaderna péverkas
positivt av resultaten av programmet
Organise-to-Win, avyttringen av
Rynkeby och valutor.

Inom férséljning och distribution,
samt administration, minskade
personalkostnaderna med 19 miljoner
EUR, vilket motverkades av 6kningar
inom produktionen for att hantera

en mer varierad produktportfol;.

Ovriga
stddvarumarken

10 %
11 %

Oséakerheter och
beddmningar

Intakter, med avdrag for rabatter,
redovisas ndr varorna éverfors till
kunder. Uppskattningar tillampas vid
vérdering av upplupna kostnader for
rabatter och andra séljincitament.
Majoriteten av rabatterna berdknas
baserat pa de villkor som dverens-
kommits med kunden. For vissa
kundrelationer beror den slutliga
rabatten pa framtida volymer, priser
och andra incitament. Det fnns
dérmed en viss osdkerhet nér det
galler det exakta vérdet.

Marknadsforingskostnader

300 miljoner EUR gick till marknads-
foringsaktiviteter under 2017 jamfort
med 309 miljoner EUR foregéende
ar. Marknadsféringsutgiferna 6kade
inom International p grund av nya
initiativ, tex. lanseringen av Arlas
ekologiska mjolk i MENA. | Europa
var marknadsforingsbudgeten nagot
lagre &n foregdende ar, med undan-
tag for Tyskland dar marknadsforingen
avisynnerhet Arla® skyr 6kade
utgiferna.

Av- och nedskrivningar

Av- och nedskrivningar uppgick till
353 miljoner EUR, vilket motsvarar en
6kning med 19 miljoner EUR jamfort
med féregaende &r. Okningen kunde
framst hanforas till investeringar i

IT och andra utvecklingsprojekt.



Kostnadsutveckling
(miljoner EUR)
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Tabell 1.2.a Rorelsekostnader fordelat pa funktion
(miljoner EUR)

Kostnader uppdelade pa typ,
2017

10 066

miljoner EUR

9254

miljoner EUR

@ Invagd mjolkravara
Ovrigt produktionsmaterial*
® Personalkostnader
Transportkostnader

Marknadsforingskostnader
Av- och nedskrivningar

Ovriga kostnader**

Kostnader uppdelade pa typ,
2016

2017 2016
Produktionskostnader 8063 7177
Forsaljnings- och distributionskostnader 1584 1642
Administrationskostnader 419 435
Summa 10 066 9254
Specifikation:
Invagd mjclkravara 5048 4028
Ovrigt produktionsmaterial* 1231 1463
Personalkostnader 1218 1223
Transportkostnader 1002 1010
Marknadsforingskostnader 300 309
Av- och nedskrivningar 353 334
Ovriga kostnader** 914 887
Summa 10 066 9254
*| vrigt produktionsmaterial ingar forpackningar, tillsatser, forbrukningsmaterial och lagerférandringar
**Qvriga kostnader innefattar framst underhall, fornédenheter och IT
Tabell 1.2.b Mjélkinvagning Tabell 1.2.c Personalkostnader
(miljoner EUR)
2017 2016 2017 2016
Invégning Miljoner Invdgning Miljoner
miljoner kilo EUR  miljoner kilo EUR  Loner och arvoden mm. 1034 1038
Pensioner — avgifsbestdmda pensionsplaner 72 73
Agarmjélk 12373 4478 12320 3503  Pensioner — formansbestamda pensionsplaner 4 3
Ovrig mjélk 1564 570 1554 525  Ovriga sociala kostnader 108 109
Summa 13937 5048 13874 4028 Summa personalkostnader 1218 1223
Personalkostnader ingar i:
Produktionskostnader 691 677
Forséljnings- och distributionskostnader 336 346
Administrationskostnader 191 200
Summa personalkostnader 1218 1223
Genomsnittligt antal medarbetare, heltid 18973 18765
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Tabell 1.2.d Av- och nedskrivningar

(miljoner EUR) 2017 2016
Avskrivning, immateriella tillgangar 54 42
Avskrivning, materiella anlaggningstillgingar 299 292
Summa av- och nedskrivningar 353 334
Av- och nedskrivningar ingar i féljande:

Produktionskostnader 280 269
Forséljnings- och distributionskostnader 36 32
Administrationskostnader 37 33
Summa av- och nedskrivningar 353 334

O Redovisningsprinciper

Produktionskostnader
Produktionskostnader omfattar
varuférbrukning, déribland inkop av
mjolk fran &gare, samt direkta och
indirekta kostnader, daribland av- och
nedskrivningar pa produktionsanlagg-
ningar samt I6nekostnader hénforliga
till produktionen. Inkép av mjélk fran
agare redovisas till arets a contopriser
och omfattar alltsa inte eferlikvider.
Dessa klassifceras som fordelningar
till &garna och redovisas i eget kapital.

F6rséljnings- och
distributionskostnader

Forséljnings- och distributionskostna-
der omfattar kostnader for forsaljning
och distribution av varor som salts under
aret samt forsaljningskampanjer som
genomforts under &ret. Kostnader for
forsaljningspersonal, nedskrivningar av
kundfordringar, sponsor-, reklam- och
utstaliningskostnader samt av- och
nedskrivningar redovisas ocksa som
forsaljnings- och distributionskostnader.

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

Not 1.3 Ovriga rorelseintakter och rorelsekostnader

@ Positiva sékringsefekter

Ovriga rérelseintikter och rorelse-
kostnader bestar av poster utanfor
den ordinarie mejeriverksamheten.
De bestar huvudsakligen av resultat
vid avyttring av anlaggningstillgéngar,
fnansiella instrument och ersattning
fran forsakringsavtal. Dessutom ingar

intékter och kostnader relaterade
till forsaljning av 6verskottsel fran
kondensanlaggningar.

Ovriga rorelseintakter uppgick
sammanlagt till 32 miljoner EUR
jamfort med 62 miljoner EUR

foregaende ar. Vinster pa fnansiella
instrument som anvants for att sakra
forséljningen under 2017 uppgick till
29 miljoner euro.
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Not 2.1 Nettororelsekapital

@ Hogre mjolkpriser ledde till en 6kning av rorelsekapitalet

Okningen av marknads- och
forsljningspriserna pa mjélk hojde
vérdet pa Arlas varulager och
kundfordringar 2017. Hogre absolut
vérde pé varulager och kundfordringar
Okade nettordrelsekapitalet, trots
manga initiativ som kompenserade
for en del av 6kningen. Nettordrelse-
kapitalet 6kade med 17 procent till
970 miljoner EUR, jamfort med

831 miljoner EUR foregdende ar.
Rorelsekapital métt i antal dagar
forsamrades nagot jamfort med
foregaende ar med forbattringar av
leverantdrsskulder och kundfordringar
som en f6ljd av ett fortsatt fokus pa
okad likviditet och betalningsvillkor.
Dessa forbéattringar motverkades av de
Gkade lagernivaerna som berodde pa
négot hogre inneliggande volymer.

Exklusive leverantdrsskulder avseende
&garmjolk 6kade nettordrelsekapitalet
med 173 miljoner EUR.

Varulager

Varulagret 6kade med 176 miljoner
EUR till 1 126 miljoner EUR jamfort
med 950 miljoner EUR féregaende é&r.
Oaktat valutaefekter 6kade varulagret
med 217 miljoner EUR, vilket var han-
forligt till utvecklingen av mjolkpriset
pa marknaden och 6kade volymer.

Kundfordringar

Kundfordringar 6kade med 942 miljoner
EUR jamfort med 876 miljoner EUR
foregéende 4r. Detta &r en 6kning
med 100 miljoner EUR exklusive
valutaefekter. Okningen var framst
hanforlig till betydligt hdgre
forsaljningspriser under 2017.

Exponeringen mot kreditrisker pa
kundfordringar styrs av koncern-
oOvergripande policyer. Kreditgranser
bestams for respektive kund med
h&nsyn till kundens ekonomiska
stéllning och den rddande marknads-
situationen. Normalt har koncernen
inga sékerheter for sina kundfordring-
ar. Kundstocken &r diversiferad vad
géller geograf, industrisektor och
kundstorlek. 2017 var koncernen inte
sérskilt exponerad for kreditrisker rela-
terade till vasentliga enskilda kunder,
men daremot till den allménna kredit-
risken inom detaljhandeln. Historiskt
har konstaterade kundforluster varit
relativt sma, vilket ocksa ar fallet for
2017. Forfallna kundfordringar éldre

&n 90 dagar uppgick till 1,3 procent
jamfort med 1,5 procent foregaende ar.

Leverantdrsskulder

Omsattningen dkade med

103 miljoner EUR till 1 098 miljoner
EUR jamfort med 995 miljoner

EUR foregaende &r. Forandringen

i leverantdrsskulder, exklusive agar-
mjolk och valutaefekter, var en
6kning pé& 90 miljoner EUR. Okningen
berodde pa Arlas kontinuerliga
stravan att forbattra betalningsvillko-
ren. Leverantorsskulder avseende
agarmjolk 6kade med 34 miljoner EUR
till f6ljd av en 6kning med 3 procent
av volymen &garmjolk i december
2017 jamfort med samma manad
foregaende ar, samt betydligt hogre
mjolkpriser, vilket motsvarar en 6kning
med 15 procent.

Nettordrelsekapital
(miljoner EUR)

Utveckling for nettordrelsekapital
(miljoner EUR)
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Tabell 2.1.a Nettororelsekapital
(miljoner EUR) 2017 2016
Varulager 1126 950
Kundfordringar 942 876
Leverantorsskulder -1098 -995
Nettororelsekapital 970 831




Tabell 2.1.b Varulager

(miljoner EUR) 2017 2016
Lager fore nedskrivningar 1153 969
Nedskrivningar -27 -19
Summa varulager 1126 950
Ravaror och férnédenheter 264 257
Varor under tillverkning 366 292
Férdigvaror och handelsvaror 496 401
Summa varulager 1126 950
Tabell 2.1.c Kundfordringar

(miljoner EUR) 2017 2016
Kundfordringar fore avséttning for kreditforluster 954 887
Avséttning for kreditforluster -12 -11
Summa kundfordringar 942 876

o . Osékerheter och
Redovisningsprinciper bedomningar
Varulager Kundfordringar Varulager Fordringar

Varulager vérderas enligt FIFO-
metoden. Nettofdrséljningsvardet
faststalls med hansyn till varulagret,
inkurans och forvantat forsaljnings-
pris med avdrag for fardigstallande-
kostnader samt kostnader for att
verkstalla forsaljningen.

Anskafningsvardet for ravaror och
fornddenheter samt handelsvaror
omfattar inkdpspriset med tilldgg
for hemtagningskostnader. Som
anskafningsvarde for dgarmjolk, som
ingdr i varulager, har a contopriset
till Arlas &gare anvénts.

Anskafningsvardet for varor under
tillverkning och fardigvaror bestér av
révarors och forbrukningsmaterials
anskafningspris med tillagg for tillverk-
ningskostnader, inklusive avskrivning,
baserad pa normal drifskapacitet i
produktionsanldggningarna.

Kundfordringar redovisas till det
fakturerade beloppet med avdrag
for nedskrivningar for befarade
kreditforluster (till upplupet
anskafningsvérde). Nedskrivningar
berdknas som skillnaden mellan det
bokforda vérdet och nuvérdet for det
forvantade kassafodet. Vasentliga
fordringar bedéms individuellt eller
portféljbaserat utifran fordringarnas
|6ptid samt tidigare historik.

Leverantérsskulder
Leverantdrsskulder varderas till
upplupet anskafningsvérde, som
normalt motsvarar det fakturerade
beloppet.

Koncernen anvander ménatliga
standardkostnader vid berékning av
varulagervardet och reviderar sina
indirekta produktionskostnader

minst en gdng om aret. Standardkost-
naden &ndras ocksd om den avviker
vasentligt fran den faktiska kostnaden
for den individuella produkten. En
nyckelkomponent i berékningen av
standardkostnad &r kostnaden for
mjolkravara. Den faststalls utifran

det genomsnittliga a contopriset pa
produktionsdagen for varulagret.

Indirekta produktionskostnader berék-
nas baserat pa relevanta antaganden
med hansyn tagen till kapacitetsut-
nyttjande, produktionstid och 6vriga
faktorer som &r kdnnetecknande for
den enskilda produkten.

Berakningen av nettoforsaljnings-
vardet kréver att bedémningar gors,
speciellt vad géller forséljningspriset
for vissa ostar med lang lagringstid
och bulkprodukter som ska saljas pa
vérldsmarknaden.

Kundfordringar skrivs ned baserat

pa en individuell bedémning vid
indikationer pa vardeminskning pa
grund av kunders insolvens och/eller
forvéntade insolvens. Dessutom
anvénds en matematisk modell som
baseras pa fera parametrar, daribland
antal dagar efer forfallotidpunkt.

Den fnansiella osékerhet som
férknippas med nedskrivningar for
kreditforluster ar vanligtvis begran-
sad. Om en kunds betalnings-
formaga forsamras i framtiden kan
dock ytterligare nedskrivningar bli
nodvéndiga.

Kundspecifka bonusar berédknas
baserat pa faktiska éverenskommel-
ser med aterforséljare, men det fnns
en viss osékerhet vid bedémning av
de exakta belopp som ska betalas och
nér detta kommer att ske.
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Not 3.1 Immateriella tillgangar

m Minskning avimmateriella tillgdngar p& grund av valuta

Immateriella tillgdngar uppgick till
811 miljoner EUR, vilket var en
minskning med 14 miljoner EUR
jamfort med foregdende &r, beroende
pé efekter av valutakursforandringar.

Goodwill

Det bokforda véardet av goodwill
uppgick till 596 miljoner EUR vid arets
slut, jamfért med 615 miljoner EUR
foregdende ar. 470 miljoner EUR

kunde hanforas till verksamhet i Stor-
britannien, jamfort med 488 miljoner
EUR foregdende r. Minskningen i
goodwill orsakades av valutakurs-
justeringar. Mer information om
nedskrivningsprévning fnnsinot 3.2.

Licenser och varumérken

Licenser och varumérken redovisade
till ett bokfort vérde av 26 miljoner
EUR omfattar Cocio® Anchor® och

Hansano®. Andra varumérken, inklusive
de strategiska varumarken Arla®,
Lurpak®, och Castello® och Puck®, ar
internt genererade varumérken och
har inget redovisat varde.

IT och andra utvecklingsprojekt
Koncernen fortsétter att investera

i utvecklingen av IT. Under 2017
implementerades SAP i Nederlanderna
och i Storbritannien p& Westbury-

mejeriet, och avslutar darigenom
integrationen i Arlas SAP-plattform.
Dessutom inkluderade IT-utvecklings-
projekten 2017 &ven forstarkta
SAP-behdrighetstkontroller,
Arlagarden Plus, lagerdistribution
och mjolkallokeringsprojekt. Ovriga
aktiverade utvecklingskostnader var
hénforliga till innovationsaktiviteter
och utvecklingen av nya produkter.

Tabell 3.1 Immateriella tillgangar Licenser och IT och andra
(miljoner EUR) Goodwill varumarken  utvecklingsprojekt Summa
2017
Anskafningskostnad den 1 januari 615 100 327 1042
Valutakursjusteringar -19 -2 -2 -23
Anskafningar - 50 50
Fusioner och forvérv 1 1 - 2
Omklassifcering - 7 7
Avyttringar - - -2 -2
Anskafningskostnad den 31 december 597 99 380 1076
Av- och nedskrivningar den 1 januari - -70 -147 -217
Valutakursjusteringar - 2 2 4
Arets av- och nedskrivningar -1 -5 -48 -54
Avskrivningar pé avyttringar - - 2 2
Av- och nedskrivningar den 31 december -1 -73 -191 -265
Bokfort véarde den 31 december 596 26 189 811
2016
Anskafningskostnad den 1 januari 678 102 281 1061
Valutakursjusteringar -63 1 -1 -63
Anskafningar - - 58 58
Omklassifcering - - -1 -1
Avyttringar - -3 -10 -13
Anskafningskostnad den 31 december 615 100 327 1042
Av- och nedskrivningar den 1 januari - -65 -123 -188
Valutakursjusteringar - -1 2 1
Arets av- och nedskrivningar - -6 -36 -42
Avskrivningar pé avyttringar - 2 10 12
Av- och nedskrivningar den 31 december - -70 -147 -217
Bokfort véarde den 31 december 615 30 180 825
Immateriella tillgdngar Immateriella tillgdngar
2017 2016

miljoner EUR miljoner EUR

® Goodwill

Licenser och varumérken
IT och andra utvecklingsprojekt

SAOO04 VT1uvY

LT0Z ONINSIAOQIYSHY

S6

ONINSIAOQIUNYIONON



SAOO04 VTuvY

LT0Z ONINSIAOQIYSHY

96

ONINSIAOQIUNYIOINON

O Redovisningsprinciper

Goodwill

Goodwill & den premie som
koncernen betalar utdver det verkliga
vérdet av nettotillgdngarnai ett
forvarvat foretag. Forsta gangen
redovisas goodwill till anskafnings-
kostnad. Goodwill vérderas darefer till
anskafningskostnad med avdrag for
eventuell ackumulerad nedskrivning.
Det bokforda vérdet av goodwill
allokeras till koncernens kassagenere-
rande enheter som foljer lednings-

strukturen och den interna fnansiella
rapporteringen. Kassagenererande
enheter &r den minsta gruppen av
tillgdngar som kan generera
oberoende kassainfoden.

Licenser och varumdérken

Licenser och varumarken redovisas
forsta gdngen till anskafningskostnad.
Kostnaden skrivs darefer av linjart
under den forvantade livslangden.

Not 3.2 Nedskrivningsprovning

w Goodwill stéds av marknadsutveckling och Good Growth 2020

Goodwill i Storbritannien harror frén
kopet av Express Dairies Limited 2003
och 2007, kdpet av AFF 2009 och
fusionen med Milk Link 2012. | Finland
uppkom goodwill vid forvérvet av
Ingman 2007. Aterstiende goodwill
uppkom huvudsakligen i samband
med forvarvet av Tholstrup 2006.

Goodwill fordelas pa de berorda
afarsenheterna, framst till vara
aktiviteter i Storbritannien och Finland
inom det kommersiella segmentet
Europe. Nedskrivningsprévning utfors
pé afarsenhetsniva, vilket &r den
lagsta kassagenererande enheten.

Tabell 3.2 Nedskrivningsprévning
(miljoner EUR)

Grund fér nedskrivningsprévning
och tilldmpade uppskattningar
Nedskrivningsprévningar utfors varje
ar och baseras pé férvantade framtida
kassafoden hamtade fr&n prognoser
och méal som stédijer strategin Good
Growth 2020. Nedskrivningsprévningen
inkluderar inte tillvéxten i slutvarde,
efersom tillvaxttakten angetts till den
forvantade infationstakten.

Principer fér nedskrivningsprévning
Mjolkkostnader redovisas till ett
mjolkpris som motsvarar priset nar
prévningen gors. | de tillampade
prognoserna ar nyckelantagandet

IT och andra utvecklingsprojekt
Kostnader som uppkommer under
forskningsfasen vid utvérdering av
koncernens behov och tillgénglig
teknologi kostnadsfors nér de
uppkommer. Direkt hanférbara
kostnader som uppkommer under
utvecklingsstadiet i IT- och andra
utvecklingsprojekt som hér samman
med design, programmering,
installation och testning av projekt
innan de ar redo for kommersiell

framtida Ionsamhet baserat pa en
kombination av efekt fran fytten av
invagd mjolk till produkter med mer-

varde och mer I6nsamma marknader.

Andra nyckelantaganden r hallbara
kostnadsminskningsinitiativ.

Prévningsresultat
Nedskrivningsprévningen visade
att det inte fanns nagot behov av
nedskrivning 2017. | samband med

detta har kansligheten for forandringar

i mj6lkpris och diskonteringsréntor
beraknats. Diskonteringsrantan kan
stiga med upp till 3 procentenheter,
jamfort med 4 procentenheter

anvandning aktiveras som immateriella
tillgdngar. Detta sker endast om
utgifen kan varderas tillforlitligt,
projektet &r tekniskt och kommersiellt
genomforbart, framtida ekonomiska
fordelar ar sannolika och koncernen
avser och har tillrdckliga resurser att
fardigstalla och anvanda tillgangen.

IT- och andra utvecklingsprojekt skrivs
av linjart over fem till &tta ar.

foregdende ar, innan goodwill i
Storbritannien skulle riskera att
forsamras. Marknadsforhéllandena
var utmanande i Finland 2017. Anda
visade nedskrivningsprévningarna att
de forvantade framtida kassafodena
stodjer det bokforda vardet av vara
nettotillgdngar, inklusive goodwill.

Tillampade nyckelantaganden
Bokfort varde, Diskonteringsréanta, Diskonteringsranta,

2017 goodwill efter skatt fore skatt
Storbritannien 470 6,9 % 84%
Finland 40 6,3 % 76 %
Sverige 23 6,5% 83 %
Ovriga 63 64 % 71%
Summa bokfort varde den 31 december 596

2016

Storbritannien 488 71% 8,9 %
Finland 40 6,2 % 7,6 %
Sverige 23 6.4 % 83%
Ovriga 64 6.2 % 6,9 %
Summa bokfort varde den 31 december 615




O Redovisningsprinciper

Nedskrivning sker nér det bokforda
vérdet av en tillgang i balansrakningen
ar storre an dess atervinningsbara
belopp genom anvéndning eller
forséljning. For nedskrivningsprévning
grupperas tillgdngarna till den minsta
grupp av tillgngar som genererar
kassainfoden fran fortsatt anvandning
(kassagenererande enhet) som i stort
sett &r oberoende av kassainfodena
frén andra tillgangar eller kassagene-
rerande enheter.

De kassagenererande enheterna
bestams baserat pé ledningsstrukturen
och den interna fnansiella rapporte-
ringen. De kassagenererande enheterna
utvarderas pa nytt varje &r.

Osékerheter och
beddmningar
Goodwill allokeras till den kassa-
genererande enhet som den avser.
De kassagenererande enheterna
bestdms baserat pa ledningsstrukturen
och ar kopplade till individuella

marknader. De kassagenererande
enheterna utvérderas pa nytt varje ar.

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

De viktigaste parametrarna i nedskriv-
ningsproévningen &r forvantningar pa
framtida fritt kassafdde och antaganden
om diskonteringsranta.

Det bokftrda vérdet av goodwill
nedskrivningsprévas tillsammans
med andra anlaggningstillgéngar i
den kassagenererande enhet som
goodwill allokerats till. Atervinnings-
beloppet for goodwill beraknas som
nuvdrdet av de framtida nettokassa-
fodena fran de kassagenererande
enheter som goodwillen &r allokerad
till, diskonterat med en diskonterings-
rénta fore skatt som speglar den
aktuella marknadsheddmningen

av nuvardet och de risker som &r
specifka for tiligangen eller den
kassagenererande enheten.

Eventuell nedskrivning av goodwill
redovisas pa en separat rad i resulta-
trakningen och kan inte &terforas.

Férvéntade framtida fria kassafléden
De forvantade framtida fria kassa-
fodena grundas pa aktuella prognoser
och mél under strategiperioden
2018-2020 inom strategin Good
Growth 2020. Dessa baseras pé led-
ningens bésta uppskattningar och
forvéantningar, vilka &r osékra till sin
natur. De inkluderar férvantningar
under strategiperioden om omsétt-
ningsokning, EBIT-marginaler och
investeringar. Detta innefattar att fytta
invagd mjolk till mervardesprodukter,
mer ld6nsamma marknader och kost-
nadsbesparingsinitiativ. Tillvaxttakten
efer strategiperiodens slut har angetts

Not 3.3 Materiella anlaggningstillgangar

m Strategiska investeringar stodjer innovation

Koncernen har sina huvudsakliga
materiella tillgdngar i Danmark,
Storbritannien, Tyskland och Sverige.
Det bokférda vardet minskade med
98 miljoner EUR till 2 212 miljoner
EUR 2017, pa grund av hogre
avskrivningar &n nyinvesteringar

och fordndringar i valutor.

Investeringarna minskade med

5,7 procent till 248 miljoner EUR,
jamfort med 263 miljoner EUR
foregdende dr. Detta speglar vart
fortsatta fokus pa utnyttjandet av

var produktionskapacitet. 2017
godkéandes en hdgre investerings-
budget, men pd grund av forskjutningar
av projekten har detta godkannande

Det bokforda vérdet for 6vriga anldgg-
ningstillgdngar granskas arligen for att
bedéma om det fnns tecken pd varde-
minskning. Tillgdngarna varderas i
balansrékningen till det l&gsta véardet
av det atervinningsbara beloppet och
det bokforda vérdet.

Det atervinningshara beloppet for
6vriga anlaggningstillgangar ar det
hogsta vardet av tillgdngens nyttjande-
varde och marknadsvérdet, dvs. det
verkliga vardet, med avdrag for férvan-
tade avyttringskostnader. Nyttjande-
vardet faststélls som nuvérdet av de
forvantade framtida nettokassafddena
frén anvandningen av tillgangen eller
den kassagenererande enhet som
tillgdngen &r en del av.

till den forvéntade infationstakten
under slutperioden. Efer Brexit-
omrdstningen &r de férvantade kassa-
fodena for det bokforda vardet av
goodwill i Storbritannien av naturen
mer osakra. Detta &terspeglades i
nedskrivningsprévningen. Las mer
om Brexit pé sidan 50.

Diskonteringsrédntor

En diskonteringsrénta, Weighted
Average Cost of Capital (WACC),
tillampas for de specifka afarsomra-
dena, och bygger pa antaganden om
rénta, skatt och riskpremie. WACC
raknas om till en rénta fore skatt.

&nnu inte resulterat i hogre investe-
ringsutgifer. Stora investeringar 2017
inkluderade en allmén upprustning
och utbyggnad av produktions-
anlaggningar med sarskilt fokus pa
kategorin barnnutrition, samt utgifer
for befntliga anlaggningar och
slutforandet av investeringen i vart
nya globala innovationscenter.

Nedskrivning av évriga anlaggnings-
tillgangar redovisas i resultatrakningen
under produktions-, férséljnings-
och distributionskostnader samt
administrationskostnader. Nedskriv-
ningar aterférs om de antaganden
och uppskattningar som ledde till
nedskrivningen férandras. Nedskriv-
ningar aterfors endast sa att
tillgdngens nya bokforda varde

inte Overstiger det bokférda vérde
som tillgangen skulle ha haf efer
avskrivningar om tillgangen inte
hade skrivits ned.

Forandringar i uppskattningarna
av det framtida kassaftdet eller
diskonteringsrantan som anvénts
kan resultera i vasentligt forandrade
varden.

SAOO04 VT1uvY

LT0Z ONINSIAOQIYSHY

16

ONINSIAOQIUNYIONON



SAOO04 VTuvY

LTOZ 9ONINSINOQIISHY

86

ONINSIAOQIINYIONOM

Tabell 3.3 Materiella anlaggningstillgadngar Maskiner och Inventarier,
(miljoner EUR) Mark och andra tekniska verktyg och Pagéende

byggnader anléaggningar utrustning nyanlaggningar Summa
2017
Anskafningskostnad den 1 januari 1430 2664 500 164 4758
Valutakursjusteringar -41 -14 -2 -85
Anskafningar 30 7 206 248
Fusioner och forvérv 4 - 2 8
Overfort fran pagéende nyanlaggningar 142 29 -214 -
Avyttringar -19 -13 - -68
Omklassifcering -14 -7 -4 1
Anskafningskostnad den 31 december 1442 2766 502 152 4862
Av- och nedskrivningar den 1 januari -1499 -376 - -2448
Valutakursjusteringar 23 10 - 42
Arets avskrivningar -209 -44 - -299
Avskrivningar pa avyttringar 13 13 - 56
Omklassifcering 14 7 - -1
Av- och nedskrivningar den 31 december -1658 -390 - -2 650
Bokfort vérde den 31 december 1108 112 152 2212
Varav tillgdngar under fnansiell leasing 18 2 - 54
2016
Anskafningskostnad den 1 januari 1466 2547 519 255 4787
Valutakursjusteringar -84 -34 -7 -189
Anskafningar 41 12 208 263
Overfort fran pagéende nyanlaggningar 227 28 -292 -
Avyttringar -67 -25 - -103
Anskafningskostnad den 31 december 1430 2 664 500 164 4758
Av- och nedskrivningar den 1 januari 1402 -375 - -2330
Valutakursjusteringar 45 22 - 87
Arets avskrivningar -204 -45 - -292
Avskrivningar pé avyttringar 62 22 - 87
Av- och nedskrivningar den 31 december -1499 -376 - -2448
Bokfort varde den 31 december 1165 124 164 2310
Varav tillgdngar under fnansiell leasing 13 1 - 51

Materiella anlaggningstillgangar,
uppdelat efer land 2017

2212

miljoner EUR

® Danmark

® Sverige
Storbritannien
Tyskland
Ovriga

Materiella anlaggningstillgangar,
uppdelat efer land 2016

2 310

miljoner EUR

Investeringar och avskrivningar materiella tillgangar

(miljoner EUR)

500

400

bl

2013 2014

2015

® Investering i materiella anlaggningstillgangar
Avskrivning, materiella anlaggningstillgangar

2016

2017



O Redovisningsprinciper

Materiella anlaggningstillgangar
vérderas till anskafningsvarde med
avdrag for ackumulerade av- och
nedskrivningar. Avskrivningar gors
inte pa pagéende nyanlaggningar,
mark eller nedlagda anldggningar.

Anskaffningsvérde
Anskafningsvérdet innefattar inkdps-
priset samt kostnader direkt h&nforliga
till anskafningen fram till dess att till-
gangen tas i bruk. For egentillverkade
tillgangar omfattar anskafningsvérdet
direkta och indirekta materialkostnader,
komponenter, I6n mm. och lanekost-
nader fran specifk och generell uppla-
ning, som direkt harrér till uppforandet
av tillgadngar. Om vasentliga delar av
en materiell anldggningstillgang har
en annan livslangd redovisas de och
skrivs av separat (vasentliga kompo-
nenter). Nér delar byts ut tas ater-
stéende bokforda varde bort fran
balansrékningen och redovisas som
en degressiv avskrivning i resultat-
rakningen. Tillkommande utgifer
avseende anlaggningstillgdngar redo-
visas endast som tillskott till tillgangens

bokfoérda vérde om det &r sannolikt
att kostnaden medfor ekonomiska
fordelar for koncernen. Ovriga kost-
nader for tex. normala reparationer
och underhall redovisas i resultat-
rakningen nér de uppkommer.

Avskrivningar

Av- och nedskrivningar syfar till att
allokera kostnaden for tillgangen,
minus eventuella belopp som bedéms
kunna atervinnas i slutet av den
forvantade nyttjandetiden, till de
perioder da koncernen utnyttjar den.
Materiella anldggningstillgdngar
skrivs av linjart fran forvarvstidpunkten,
eller nar tillgdngen kan tas i bruk,
baserat pa en beddémning av den
uppskattade nyttjandetiden.

Den uppskattade nyttjandetiden

ar som foljer.

m Kontorsbyggnader: 50 &r

m Produktionsbyggnader: 20-30 &r

m Tekniska anlaggningar och
maskiner: 5-20 ar

m Inventarier, verktyg och
utrustning: 3—7 ar

Not 3.4 Intresseftretag och joint ventures

w Investeringar i intresseféretag och joint ventures

COFCO Dairy Holdings Limited
(COFCO) och China Mengniu Dairy
Company Limited (Mengniu)
Koncernen har en investering pa

30 procent i COFCO, som anses vara
ett intresseforetag baserat pa ett
samarbetsavtal som ger betydande
infytande, inklusive rétt att vara
representerade i styrelsen. Samarbets-
avtalet med COFCO ger ocksa Arla
ratt till representation i styrelsen for
Mengniu, ett Hongkong-registrerat
mejeriféretag dar COFCO har ett
betydande aktieinnehav. Arla och
Mengniu ska samarbeta genom
utbyte av tekniska kunskaper och
mejerikunskaper, och Arla ska &ven
ge Mengniu tillgang tillimmateriella
rittigheter. Baserat pé det under-
liggande avtalet &r det var bedémning
att Arla har ett betydande infytande
i Mengniu.

Koncernens proportionella andel av
COFCOs nettotillgngsvarde uppgar,
inklusive investeringen i Mengniu,

till 295 miljoner EUR jamfort med
309 miljoner EUR foregéende ar.

Det bokftrda vérdet for investeringen
i COFCO inkluderar goodwill och
uppgér till 140 miljoner EUR jamfort
med 160 miljoner EUR foregéende &r.

Det verkliga vardet for det indirekta
innehavet av aktier i Mengniu uppgér
till 519 miljoner EUR jamfért med
383 miljoner EUR féregdende ar.

Investeringen i COFCO &r en del av
afarsomradet Kina och hanteras
dérfor tillsammans med forséljnings-
aktiviteter med liknande egenskaper
i Kina. En potentiellt nedskrivnings-
behov av investeringen prévas inom
afarsomrade Kina med hjalp av
forvéntat framtida nettokassafode
for afarsomradet Kina. Risker for
nedskrivningar kan inkludera krafiga
och l&ngvariga nedgangar for ledande
aktieindex i Asien, problem med
importbegrénsningar fér mejeri-
produkter till Kina eller allvarliga

Avskrivningsunderlaget tar ocksa
hansyn till tillgdngens restvarde, vilket
ar det beréknade vérde som tillgéngen
kan generera genom forséaljning eller
skrotning pa balansdagen om tillgang-
en hade den alder och var i det skick
som forvéantas i slutet av nyttjande-
tiden, och minskas med eventuella
nedskrivningar. Restvérdet faststalls
vid anskafningstillfallet och omvar-
deras arligen. Avskrivningarna upphor
nar det bokforda vérdet ar lagre an
restvardet. Andringar under avskriv-
ningsperioden eller av restvardet
behandlas som en &ndring av upp-
skattningen, och efekterna justeras
under aktuella och framtida perioder.
Avskrivningar redovisas i resultat-
rakningen inom produktionskostnader,
forséljnings- och distributionskostnader
eller administrationskostnader.

och permanenta minskningar av
forvantade resultat for Mengniu.

Efersom verkligt vérde dverstiger det
redovisade vérdet av investeringen
fnns det inget nedskrivningsbehov.

Mengniu rapporterade en koncern-
omséttning p& 7 317 miljoner EUR och
ett resultat pa 111 miljoner EUR 2016.
Konsoliderade sifror &r inte tillgdng-
liga for COFCO-koncernen. Se tabell
3.4.b for mer information om COFCO.

Lantbrukarnas Riksférbund,
Sverige (LRF)

Arla har ett intresse pa 24 procent
i LRF, som &r en politiskt obunden
yrkesorganisation for svenska
entreprendrer inom jordbruk,
skogsbruk och tradgérdsnaring.

Baserat pa en detaljerad analys av
LRF:s organisation har bedémningen
resulterat i att Arlas aktiva &garintresse
ger ett betydande infytande 6ver LRF.

Osakerheter och
beddmningar

Uppskattningar gors vid beddmning
av livslangden for materiella anlagg-
ningstillgdngar som bestammer den
period under vilken tillgdngens
avskrivning kostnadsfors i resultat-
rékningen. Det avskrivningsbara
beloppet for en materiell tillgang ar
en funktion av tillgdngens kostnad
eller bokforda varde och dess
restvarde. Uppskattningar gors vid
beddmning av det belopp som
koncernen kan atervinna i slutet av
tillgangens nyttjandetid. En gransk-
ning av avskrivningsmetodernas
lamplighet, de materiella tillgangarnas
livslangd och restvéarde genomfors
varje ar.

Detta inkluderar, men begrénsas inte
till, representation i styrelsen. Agare
till Arla har representerat den svenska
mejerisektorn i LRF:s styrelse och
saval Arla som véra svenska agare ar
enskilda medlemmar i LRF.

Vigor Alimentos S.A., Brasilien
| oktober slde koncernen investe-
ringarnai Vigor Alimentos S. A, och

realiserade en vinst pa 44 miljoner EUR.

Las merinot 3.6.

Joint ventures

Det bokférda vardet pa joint ventures
uppgick till 53 miljoner EUR vid arets
slut, jamfort med 51 miljoner EUR
foregaende ar. | det bokforda vardet
ingér inte goodwill.
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Redovisat varde pa Redovisat varde pa Tabell 3.4.a Intresseforetag
intresseforetag 2017 intresseforetag 2016

Avstamning av redovisat varde
paintresseforetag

(miljoner EUR) 2017 2016
Andel av eget kapital i
COFCO/Mengniu 155 149
4 O 1 43 4 Goodwill i COFCO/Menghniu 140 160
L o Andel av eget kapital i e] vasentliga
miljoner EUR miljoner EUR intresseforetag 106 125
Redovisat varde 401 434
® Andel av eget kapital i COFCO/Mengniu
Goodwill i COFCO/Mengniu
Andel av eget kapital i ej vasentliga intressefdretag
Tabell 3.4.b Vasentliga intresseforetag
Finansiell information for intresseféretag som bedéms vasentliga for koncernen* COFCO Dairy COFCO Dairy
(miljoner EUR) Holdings Holdings
Limited Limited
2017 2016
Omséttning 12 15
Resultat efer skatt 12 15
Anlaggningstillgangar 656 789
Erhallen utdelning 2 4
Agarandel 30% 30%
Arlas resultatandelar efer skatt 16 -6
Redovisat vérde 295 309
COFCO har inga andra vasentliga tillgangar eller skulder
*Baserat pa senaste tillgangliga fnansiell rapportering
Tabell 3.4.c Transaktioner med joint ventures och intresseforetag
(miljoner EUR) 2017 2016
Forséljning av varor till joint ventures 14 9
Forséljning av varor till intresseforetag 78 46
Summa forséljning av varor till joint ventures och intresseféretag 92 55
Kép av varor fran joint ventures 57 52
Summa koép av varor fran joint ventures och intresseforetag 57 52
Kundfordringar joint ventures* 18 26
Kundfordringar intresseforetag* 9 9
Summa kundfordringar joint ventures och intresseféretag 27 35
Leverantdrsskuld joint ventures* 9 7
Summa leverantdrsskulder joint ventures och intresseféretag 9 7

* Ingdr i dvriga kundfordringar och vriga leverantérsskulder



O Redovisningsprinciper

Investeringar i foretag dér Arla har
ett betydande infytande, men inte
kontroll, klassifceras som intresse-
foretag. Investeringar dar Arla har
gemensam kontroll klassifceras som
joint ventures.

Den proportionella andelen av
resultaten efer skatt fran intresse-
foretag och joint ventures redovisas

i koncernens resultatrékning, efer
eliminering av den proportionella
andelen av orealiserad koncernintern
vinst eller forlust.

Investeringar i intressefdretag och
joint ventures redovisas enligt kapital-
andelsmetoden och vérderas till den
proportionella andelen av enheternas
nettotillgangar, beraknat i enlighet
med Arlas redovisningsprinciper. Den
proportionella andelen av orealiserad
koncernintern vinst och det bokférda
vardet av goodwill laggs till. Den
proportionella andelen av orealiserad
koncernintern forlust dras av. Utdelning

Not 3.5 Avsattningar

m Avsattningar

Avsattningarna uppgick till 23 miljoner
EUR 2017, jamfort med 25 miljoner
EUR foregdende &r. Avsattningarna
avser framst forsakringsavsattningar
for forsékringsarenden som har
intrafat men inte reglerats.

frén intresseforetag och joint ventures
minskar vérdet p investeringen.

For investeringar i borsnoterade foretag
baseras berékningen av koncernens
resultatandel och kapitalandel pa den
senaste ofentliga fnansiella informa-
tionen frén foretaget, annan ofentligt
tillgénglig information om féretagets
fnansiella utveckling och efekten av
omvérderade nettotillgangar.

Investeringar i intresseforetag och joint
ventures med negativa nettotillgangar
varderas till 0 EUR. Om koncernen har
en forpliktelse i ndgot avseende att tacka
ett underskott i ett intresseforetag eller
ett joint venture redovisas underskottet
under avsattningar. Utest&ende ford-
ringar pa intresseféretag och joint ven-
tures skrivs ned till den del som belop-
pet inte bedéms kunna atervinnas.

En nedskrivningsprovning gors om
det fnns ett objektivt bevis for en
vardeminskning, tex. vasentliga

Forsékringsavsattningar avser primart
arbetsskador. Inga stdrre arbetsskador
intrafade under &ret. En allman
avsattning for arbetsskador pa

8 miljoner EUR redovisas som en
langfristig avsattning.

negativa forandringar i den miljo dar
investeringsbolaget, som redovisas
enligt kapitalandelsmetoden, har sin
verksamhet, eller en vasentlig eller
varaktig minskning av det verkliga
vardet av investeringen som
understiger det bokforda vardet. Om
en investering som redovisas enligt
kapitalandelsmetoden anses vara en
integrerad del av en kassagenererande
enhet (KGE) utfors nedskrivningsprov-
ningen pa KGE-niva, med hjalp av
forvantat framtida nettokassafode

for KGE:n. En nedskrivningskostnad
redovisas nar det tervinningshara
beloppet fér en investering som
redovisas enligt kapitalandelsmetoden
(eller KGE:n) blir 1agre &n det bokforda
beloppet. Atervinningsbart belopp

&r det hogre av bruksvardet och

det verkliga vardet med avdrag for
forsaljningskostnader, for investeringen
som redovisas enligt kapitalandels-
metoden (eller KGE:n).

Osékerheter och
bedémningar

Avsattningar ar framfor allt kopplade
till uppskattningar av forsakrings-
avsattningar. Omfattningen och
storleken pa forlustbringande kontrakt
uppskattas ocksa. Forsakrings-
avsattningar bedéms baserat pa
historiska erfarenheter om bl.a. antal
skador och relaterade kostnader.

Not 3.6 Forvarv och avyttring av féretag och verksamheter

w Forvarv och avyttringar

Gefleortens Mejeri, Sverige

| december 2017 forvarvade Arla
Gefeortens Mejeri i Sverige, var-
igenom 59 nya dgare med 30 miljoner
kilo mjolk anslét sig till Arla. Forvarvet
ligger i linje med Arlas strategi med
lokala varumérkesprodukter. De
forvarvade nettotillgdngarna uppgick
till 6 miljoner EUR. Kopeskillingen
uppgick till 8 miljoner EUR kontant
och 2 miljoner EUR var kollektivt
kapital. Dessutom har 4 miljoner EUR
har kommit in i kontanter som en del
av forvarvet. Ingen goodwill redo-
visades som en del av transaktionen.

2017 bidrog forvarvet av Gefeortens
med 2 miljoner EUR i intakter.
Paverkan pé vinsten var obetydlig.

Avyttring av Vigor Alimentos S.A.,
Brasilien

Som ett strategiskt val for att minska
vart engagemang pé den brasilianska
marknaden avyttrade Arla sina aktier
i det Brasilienbaserade intresse-
foretaget Vigor Alimentos S. A och
redovisade en vinst pa 44 miljoner
EUR. Investeringen var tidigare
klassifcerad som ett intresseforetag.

Avyttring av Rynkeby Foods A/S

I maj 2016 tecknade Arla ett avtal
om att avyttra Rynkeby Foods A/S.
Foretaget och dess dotterbolag har
juiceverksamhet i Danmark, Sverige
och Finland och en produktionsan-
laggning i Danmark. Rynkeby-
koncernen hade en drsomsattning pa
130 miljoner EUR och 200 anstéllda.
Detta var den sista avyttringen av
icke-karnverksamheter inom Arla,
vilket gor att vi nu kan fokusera helt pa
mejerisektorn. Rynkeby Foods A/S
avkonsoliderades fran och med

Osakerheter och
beddmningar

Betydande infytande defnieras som
att ha mojlighet att delta i beslut om
fnans- och verksamhetsfragor i det
foretag man investerar i, utan att ha
egen eller gemensam kontroll Gver
dessa policyer. Bedémningar ar
nddvandiga for att avgora nar ett
betydande infytande fnns. Vid
beddémning av betydande infytande
tar man hansyn till faktorer som
representation i styrelsen, deltagande
i beslut, vasentliga transaktioner
mellan enheterna och utbyte av
ledningspersonal.

maj 2016 och avyttringen ledde till
en vinst pa 120 miljoner EUR. Viss
distributionsverksamhet i Skandinavien
fortsatte fram till slutet av 2016 och
sammanlagt minskade den totala
omsattningen med 90 miljoner EUR
jamfort med foregaende &r.
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Tabell 3.6a Forséljning av foretag eller aktiviteter

(miljoner EUR) 2017 2016
Forsaljningspris vid avyttring av foretag 74 145
Overforing av likvida medel som en del av transaktionen - -7
Erhéllna likvida medel, netto 74 138
Ovriga 6verforda tillgangar -30 -52
Overforda skulder - 34
Vinst vid avyttring 44 120
Tabell 3.6b Fusioner och férvarv
(miljoner EUR)

Resultatrakning Forvarvat Omséttning Antal
Foretag/land konsoliderad fran innehav per &r anstéllda
Gefeortens/Sverige 1 december 2017 100 % av aktierna 35 90

O Redovisningsprinciper

Redovisningsdag och képeskilling
Nyforvarvade foretag redovisas i
koncernredovisningen nér koncernen
overtar kontrollen. Képeskillingen
varderas till verkligt varde. Om ett
avtal om foretagsforvarv kraver
justering av kopeskillingen vid
framtida héndelser eller genom att
avtalade villkor uppfylls (villkorad
kopeskilling) redovisas denna del av
kopeskillingen till verkligt vérde vid
forvarvstidpunkten. Forandringar i
beddmningen av villkorad kopeskilling
redovisas i resultatrakningen.
Kostnader som direkt kan hé&nforas till
forvarvet redovisas i resultatrakningen
nér de uppkommer.

Nyforvarvade foretag, skulder och
ansvarsforbindelser redovisas till
verkligt varde vid forvérvstidpunkten.

Goodwill uppkommer nér det verkliga
vardet av kopeskillingen som
Overforts, tidigare ranta och vérdet
som tilldelas minoritetsintressen
Overstiger det verkliga vardet av de
identiferbara nettotillgdngarna i det
forvarvade foretaget. Goodwill som
uppkommer och som inte amorteras
prévas en gang per ar for
vardeminskning.

Metoden ovan tillimpas dven pa
fusioner med andra kooperativ, da

&garna i det forvarvade foretaget blir
&gare i Arla Foods amba. Kopeskillingen
berdknas som det verkliga vardet

pé forvarvsdagen av de tillgangar

som Overfors och emitterade aktie-
instrument. Positiva skillnader mellan
kopeskilling och verkligt varde
redovisas som goodwill.

Avyttring

Forandringar i koncernens intresse

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

Avyttrade foretag redovisas i
koncernens resultatrakning till och

med avyttringsdagen. Jamforbara
sifror omréknas inte for att spegla
avyttringen. Vinster eller forluster
pé avyttring av dotterbolag och
intresseforetag faststélls som
skillnaden mellan forséljningspris
och nettotillgdngarnas bokférda
vérde, inklusive goodwill, p&
avyttringsdagen och de kostnader
som krévs for forséljningen.
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Not 4.1 Finansiella poster

@ Ovriga fnansiella kostnader

De fnansiella nettokostnaderna 6kade
med 43 miljoner EUR till 64 miljoner
EUR 2017, frimst beroende pé
valutajusteringar.

foregdende ar. Nettorantekostnaden
minskade tack vare I&gre rantebarande
nettoskuld, medan den genomsnittliga
réntekostnaden, exklusive pensions-
forpliktelser, uppgick till 2,6 procent

Réntetackningsgrad ar férhallandet
mellan EBITDA, som uppgick till

738 miljoner EUR 2017, och netto-
rantekostnaden, som var 57 miljoner
EUR 2017.

den nigerianska devalveringen 2016
med en negativ efekt pa 28 miljoner
EUR. Storre delen av kursforlusterna
avser kostnaden for att rakna om
fnansieringsvalutor till valutor med

Nettorantekostnaden uppgick till jamfort med 3,0 procent féregéende fnansieringsbehov.

57 miljoner EUR, vilket & en minskning  &r. Rantetackningsgraden uppgar till Valutakursforlusterna var lagre jamfort

med 6 miljoner EUR jamfort med 12,9 jamfort med 13,3 féregéende &r. med foregdende ar, framst till foljd av

Tabell 4.1 Finansiella intakter och fnansiella kostnader

(miljoner EUR) 2017 2016
Finansiella intékter:

Vardepapper, likvida medel 5) 5
Verkligt vérde-justeringar och dévriga fnansiella intakter 8 2
Summa fnansiella intékter 13 7
Finansiella kostnader:

Réanta pa fnansiella instrument varderade till upplupet anskafningsvarde -53 -60
Valutakursforlust (netto) -18 -48
Rénta pa pensionsforpliktelser -9 -8
Ranta Gverford till materiella tillgdngar 6 7
Verkligt varde-justeringar och dévriga fnansiella kostnader -3 -5
Summa fnansiella kostnader -77 -114
Finansiella kostnader, netto -64 -107

O Redovisningsprinciper

Finansiella intékter och kostnader,
samt kursvinster och kursférluster,
redovisas i resultatrakningen med

de belopp som ar hanforliga till aret.
Finansiella poster omfattar realiserade
och orealiserade vdrdejusteringar av
vardepapper och valutajusteringar av
fnansiella tillgangar och skulder samt

rantedelen av fnansiell leasing. Vidare
redovisas realiserade och orealiserade
vinster och forluster avseende fnan-
siella derivatinstrument, som inte
klassifcerades som sakringsavtal.
Lanekostnader fran generell upplaning
eller I&n, som direkt avser anskafning,
uppforande eller utveckling av kvali-

fcerade tillgéngar, hanfors till kost-
naden for sddana tillgangar, och ingick
déarfor inte i fnansiella kostnader.

Aktivering av ranta genomfordes
med en réantesats pa 3 procent, vilket
matchar koncernens genomsnittliga
externa ranta 2017.

Finansiella intakter och fnansiella
kostnader som ror fnansiella tillgang-
ar och fnansiella skulder redovisades
enligt efektivrantemetoden.



Not 4.2 Rantebarande nettoskuld

m Lagre pensionsforpliktelser resulterade i lagre rantebérande nettoskuld

Rantebérande nettoskuld, exklusive
pensionsforpliktelser, minskade till

1 636 miljoner EUR jamfort med
1648 miljoner EUR foregéende é&r.
Ett stabilt kassafode fran den under-
liggande verksamheten motverkades
delvis av hdgre rorelsekapital, samt
kapitalutgifer och eferlikviden for
2016. Rorelsekapitalet 6kade pa
grund av ett hogre lagervarde till foljd
av det hogre mjolkpriset till agarna,
och storre kundfordringar till fljd av
hogre forséljningspriser.

Skuldsattningsgraden var 2,6, vilket

&r en 6kning med 0,2 jamfort med
foregdende ar. Detta dvertrafade
koncernens langsiktiga malintervall

pé 2,8-3 4, och satter koncernen i en
stark fnansiell position. Foregaende
ars skuldsattningsgrad paverkades
betydligt av avyttringen av Rynkeby.
Skuldséttningsgraden var 2,8 exklusive
vinsten frén avyttringen av Vigor.

Pensionsforpliktelserna minskade
med 92 miljoner EUR till 277 miljoner
EUR, frimst pd grund av ligre
forvantade I6nedkningar, bidrag och
valutaefekter. Som en foljd uppgick
rantebérande nettoskuld, inklusive
pensionsforpliktelser, till 1 913 miljoner
EUR jamfort med 2 017 miljoner EUR
foregende ar.

Den genomsnittliga forfallotiden for
koncernens réntebérande skulder
okade med 0,2 ar till 5,7 &r. Den
genomsnittliga forfallotiden paverkas
av aterstaende I6ptid, refnansiering
av kreditfaciliteter och nivan pé de
rantebérande skulderna.

Soliditeten var 36 procent, jamfort
med 34 procent foregaende 4r, vilket
ger Arla en lamplig grund som stod
for investeringar i framtida tillvéxt.

Finansiering

Koncernen tillampar en diversiferad
fnansieringsstrategi for att balansera
likviditets- och aterfnansieringsrisken

och uppné en I1ag fnansieringskostnad.

Eventuella storre forvarv och
investeringar fnansieras separat.

En diversiferad fnansieringsstrategi
inkluderar diversifering av marknader,
valutor, instrument, banker, langivare
och loptider for att sakerstalla tillgang
till fnansiering och sakerstalla att
koncernen inte &r beroende av en
enskild kreditgivare eller en enskild
marknad. Alla fnansieringsméjligheter
vérderas mot 3 manader EURIBOR
och derivat tillampas for att matcha
valutor efer fnansieringsbehoven.
Rénteproflen hanteras med
ranteswappar oberoende av lanet.

Réantebarande nettoskuld
(miljoner EUR)

3000
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Tabell 4.2.a Réantebarande nettoskuld

Kreditfaciliteterna innehaller fnansi-
ella villkor angaende soliditet och
lagsta eget kapital samt standardi
serade icke-fnansiella bestdammelser.
Koncernen har inte brutit mot nagra
lanevillkor eller laneavtal 2017.

Under 2017 har koncernen anvént

foljande fnansiering:

m Banker och kreditinstitut: vi utnytt-
jade utokningsmojligheten i var
revolverande kredit med ett belopp
pa 768 miljoner EUR, vilket
forlangde I6ptiden med ett 4r.

m Europeiska investeringsbanken:
Arla kunde erhélla en ny kredit
med en l6ptid pa sju ar fran
Europeiska investeringshanken

m Commercial papers: koncernen har
ett program med foretagscertifkat
i Sverige, denominerat i SEK och
EUR. Genomsnittsutnyttjandet
2017 har varit cirka 232 miljoner
EUR. Arla fck ett 1an med negativ
ranta, inklusive kreditmarginalen.

m Repor: koncernen ingick ett
sédlj- och aterkopsavtal baserat
pa investeringen i noterade
danska hypoteksobligationer med
kreditbetyget AAA. Detta sélj- och
aterkopsavtal beskrivs ndrmare
inot4.6.

Koncernens rantebarande nettoskuld bestér av kortfristiga och langfristiga
skulder, minus réantebarande tillgangar. Arlas defnition av skuldsattning &r
kvoten mellan rantebarande nettoskuld, inklusive pensionsforpliktelser pa
1913 miljoner EUR samt EBITDA pa 738 miljoner EUR, och &r ett métt pa

Skuldsattningsgrad,
2017

2,6

koncernens formaga att betala sin skuld. Koncernens langsiktiga mal for
skuldsattningsgraden ligger p& mellan 2,8 och 3,4.

@ Skuldsattningsgrad
Pensionsforpliktelser

® Réntebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser

Malintervall for skuldsattningsgraden 2,8-3,4

(miljoner EUR) 2017 2016
Vardepapper, likvida medel -602 -588
Ovriga rantebérande tillgangar -8 -12
Langfristig upplaning 1206 1281
Kortfristig upplaning 1040 967
Rantebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser 1636 1648
Pensionsforpliktelser 277 369
Rantebadrande nettoskuld, inklusive pensionsforpliktelser 1913 2017
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Tabell 4.2.b Lan

(miljoner EUR) 2017 2016
Langfristig upplaning:
Emitterade obligationer 254 419
Hypoteksinstitut 790 798
Banklan 160 52
Finansiella leasingskulder 2 12
Summa langfristig upplaning 1206 1281
Kortfristig upplaning:
Emitterade obligationer 152 -
Commercial papers 213 115
Hypoteksinstitut 9 1
Banklan 628 815
Finansiella leasingskulder 11 16
Ovriga kortfristiga skulder 27 20
Summa kortfristig upplaning 1040 967
Summa langfristig och kortfristig upplaning 2246 2248
Tabell 4.2.c Kassafdde, rdntebarande nettoskuld
(miljoner EUR) Kassafode Icke kassafodespaverkande férandringar
Ingari
fnansierings- Forandringar
1 januari verksam- Omklas- Valuta- iverkligt 31 december
2017 heten Forvarv  sifceringar rorelser véarde 2017

Pensionsforpliktelser 369 -39 2 -1 -9 -45 277
Langfristig upplaning 1281 -19 - -26 -18 -12 1206
Kortfristig upplaning 947 51 - 26 -11 - 1013
Ovriga rantebérande skulder 20 7 - - - - 27
Summa réntebérande skuld 2617 - 2 -1 -38 -57 2523
Véardepapper och andra réntebérande fordringar -516 11 - - 3 -17 -519
Kontant -84 -12 2 -2 5 - -91
Réntebéarande nettoskuld 2017 -1 4 -3 -30 -74 1913
Tabell 4.2.d Réantebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser, forfallotidpunkt
(miljoner EUR)
31 december 2017 Summa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025-2027 Efer2027
DKK 815 35 22 21 27 30 30 29 186 435
SEK 639 361 152 24 102 - - - - -
EUR 136 -3 103 7 6 3 1 - 3 16
GBP 16 5 3 3 3 3 -1 - -
Ovriga 30 30 - - - - - - - -
Summa 1636 428 280 55 138 36 30 29 189 451
31 december 2016 Summa 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024-2026 Efer2026
DKK 872 86 12 20 20 32 22 29 153 498
SEK 558 115 181 157 - 105 - - - -
EUR 175 1 134 7 7 6 4 - 1 15
GBP 37 14 12 3 3 3 2 - -
Ovriga 6 -9 15 - - - - - - -
Summa 1648 207 354 187 30 146 28 29 154 513




Réntebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser,

forfallotidpunkt. 31 december 2017
(miljoner EUR)

Réantebéarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser,
forfallotidpunkt, 31 december 2016

(miljoner EUR)
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Tabell 4.2.e Ranterisk per den 31 december Genomsnitts- Redovisat

(miljoner EUR) Ranta réanta Loptid belopp Ranterisk
2017

Emitterade obligationer:

SEK 500 miljoner forfallodatum 04.06.2018 Fast 325% 0-14r 51 Verkligt véarde
SEK 800 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Fast 2,63 % 1-23r 82 Verkligt vérde
SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Fast 188 % 3-43ar 51 Verkligt vérde
SEK 1 000 miljoner forfallodatum 04.06.2018 Rorlig ranta 105 % 0-14&r 101 Kassafode
SEK 700 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Rorlig ranta 0,52 % 0-13r 71 Kassafode
SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Rorlig rénta 1,07 % 0-14r 50 Kassafode
Commercial papers Fast 0,03 % 0-13r 213 Verkligt vérde
Summa emitterade obligationer 1,10 % 619

Hypotek:

Fast ranta Fast 115% 2-34r 44 Verkligt véarde
Rorlig rénta Rorlig ranta 0,71 % 0-13r 755 Kassafode
Summa hypoteksinstitut 0,73 % 799

Banklan:

Fast ranta Fast -0,04 % 0-14r 506 Verkligt vérde
Rorlig rénta Rorlig rénta 125% 0-14r 282 Kassafode
Summa banklan 0,42 % 788

Ovriga l4n:

Finansiell leasing Rorlig ranta 215% 0-13r 13 Kassafode
Ovriga Ian Rorlig ranta 227% 0-1&r 27 Kassafode
Summa 6vriga lan 2,23 % 40
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Tabell 4.2.e Ranterisk per den 31 december Redovisat

(miljoner EUR) Rénta Genomsnittsranta Loptid belopp Rénterisk
2016

Emitterade obligationer:

SEK 500 miljoner forfallodatum 04.06.2018 Fast 3,25% 1-2ar 52 Verkligt vérde
SEK 800 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Fast 2,63 % 2-3&r 84 Verkligt vérde
SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Fast 188 % 4-53r 53 Verkligt vérde
SEK 1 000 miljoner forfallodatum 04.06.2018 Rorlig ranta 108 % 0-13r 105 Kassafode
SEK 700 miljoner forfallodatum 28.05.2019 Rorlig rénta 0,56 % 0-14r 73 Kassafode
SEK 500 miljoner forfallodatum 31.05.2021 Rorlig réanta 1,09 % 0-14r 52 Kassafode
Commercial papers Fast 0,07 % 0-14r 115 Verkligt varde
Summa emitterade obligationer 132 % 534

Hypotek:

Rorlig ranta Rorlig rénta 0,75% 0-13r 799 Kassafode
Summa hypotek 0,75 % 799

Banklan:

Fast ranta Fast -0,30% 0-14r 497 Verkligt varde
Rorlig rénta Rorlig rénta 175% 0-14r 370 Kassafode
Summa banklan 0,57 % 867

Ovriga l8n:

Finansiell leasing Rorlig ranta 215% -1 &r 28 Kassafode
Ovriga l&én Rorlig ranta 287% 0-14r 20 Kassafode
Summa 6vriga lan 2,45 % 48

Rénteprofil for rantebarande nettoskuld exklusive pensions-

forpliktelser per den 31 december 2017
(miljoner EUR)
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Rénteprofil for rantebarande nettoskuld exklusive pensions-

forpliktelser per den 31 december 2016
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Tabell 4.2 f Valutaprofl for ranteb&rande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser

(miljoner EUR)

Ursprungligt Efekt Efer
Valutaprofl fér rantebérande nettoskuld fére och efer fnansiella derivatinstrument kapitalbelopp av swap swap
2017
DKK 815 - 815
SEK 639 -457 182
EUR 136 254 390
GBP 16 203 219
Ovriga 30 - 30
Summa 1636 - 1636
2016
DKK 872 - 872
SEK 558 -470 88
EUR 175 261 436
GBP 37 209 246
Ovriga 6 - 6
Summa 1648 - 1648

O Redovisningsprinciper

Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas pa
transaktionsdagen. Koncernen upphor
med att redovisa fnansiella tillgangar
nér de kontraktuella rattigheterna

till de underliggande kassafddena
antingen upphor eller verfors till
koparen av den fnansiella tillgdngen
samtidigt som alla vésentliga risker
och fordelar relaterade till &garskapet
ocksa overfors till koparen.

Finansiella tillgangar och skulder
kvittas i balansrakningen da
koncernen har en legal kvittningsratt,
samt antingen har avsikten att kvitta
eller avveckla den fnansiella
tiligdngen och skulden samtidigt.

Finansiella tillgadngar som &r
tillgéngliga for férséljining
Finansiella tillgdngar som &r
tiligangliga for forsaljning bestar av
hypoteksobligationer som delvis
motsvarar upptagna hypotekslan.

Finansiella tillgdngar som &r tillgang-
liga for forsaljning vérderas vid forsta
redovisningen till verkligt varde plus
transaktionskostnader. De fnansiella
tillgdngarna varderas dare fer till
verkligt véarde och justeringen redovisas
i Ovrigt totalresultat och ackumuleras
i AFS-reserven i eget kapital. Rénte-
intékter, nedskrivningar samt valuta-
kursjusteringar pa skuldinstrument
redovisas l6pande i resultatrakningen
under fnansiella intékter och
fnansiella kostnader.

| samband med forséljning av
fnansiella tillgangar tillgangliga for
forsaljning dverfors det ackumulerade
resultatet som tidigare redovisades i
AFS-reserven till fnansiella intékter
och fnansiella kostnader.

Finansiella tillgdngar vérderade
till verkligt vérde

Vardepapper som ar varderade till
verkligt vdrde bestr framst av

noterade vardepapper, som l6pande
Overvakas, véarderas och redovisas i
enlighet med koncernens fnans- och
fnansieringspolicy. Andringar i det
verkliga vardet redovisas i resultat-
rakningen under fnansiella intakter
och fnansiella kostnader.

Likvida medel

Likvida medel omfattar disponibla
bankmedel samt borsnoterade
skuldpapper med en I6ptid pa hogst
tre manader, som endast har en
obetydlig risk for vardeférandring
och som snabbt kan omvandlas till
likvida medel.

Skulder

Skulder till hypoteks- och kredit-
institut m.m. samt emitterade
obligationer vérderas pa transaktions-
dagen vid den forsta redovisningen
till verkligt vérde plus transaktions-
kostnader. Darefer varderas skulder
till upplupet anskafningsvérde och

skillnaden mellan lanebeloppet
och det nominella vérdet redovisas
i resultatrakningen Gver lanets
forvantade 16ptid.

Under skulder redovisas dven den
kapitaliserade kvarvarande leasing-
forpliktelsen pé fnansiella leasing-
kontrakt, varderad till upplupet
anskafningsvarde.

Ovriga fnansiella skulder vérderas

till upplupet anskafningsvérde. Mer
information om pensionsforpliktelser
fnnsinot4.7.
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Not 4.3 Finansiella risker

Finansiell riskhantering

Finansiella risker &r en inneboende del
av koncernens Idpande verksamhet
och koncernens resultat paverkas
déarfor av forandringar i valutor,
rantesatser och priser pa vissa typer av
réavaror. De globala fnansmarknaderna
arinstabila. Darfor ar det avgérande
for koncernen att ha ett véletablerat
system for att begrénsa de kortfristiga
fuktuationerna p& marknaden,

Not 4.3.1 Likviditetsrisk

@ Starka likviditetsreserver

Den stabila kassagenereringen 2017
hade en positiv inverkan pa
likviditetsreserverna genom att
minska utnyttjandet av 1an och
kreditfaciliteter. Koncernens likvida
reserver 6kade med 101 miljoner EUR
till 1 038 miljoner EUR.

Det primara mélet med hanteringen
av likviditetsrisk &r att sakerstélla
tillracklig rorelselikviditet och

samtidigt som man uppnér hogsta
maojliga mjolkpris.

Koncernens omfattande riskstyrnings-
strategi och -system bygger pé en
ingaende forstaelse av samspelet
mellan koncernens I6pande verksam-
het och de underliggande fnansiella
riskerna. Den 6vergripande ramen for
styrningen av fnansiella risker (fnans-
och fnansieringspolicyn) &r godkénd

tillrackliga kreditfaciliteter. Enligt den
likviditetsmodell som inspirerats av
kreditvarderingsbyréer ar koncernens
aktuella likviditetsreserver, som ska
tacka de kommande 12 ménadernas
forvantade kassafoden, mer
omfattande &n vad som kravs.

Hanteringen av det dagliga
likviditetsfodet, motsvarande mer
&n 95 procent av koncernens netto-

Likviditetsreserver 2017

Likviditetsreserver 2016

av styrelsen och hanteras av treasury-
avdelningen. Policyn faststaller
grénser for de enskilda typerna av
fnansiella risker, tillatna fnansiella
instrument och motparter.

Varje manad fér styrelsen en rapport
angéaende koncernens fnansiella
risker frén treasury-avdelningen,
som I6pande hanterar de fnansiella
riskerna.

omsattning, hanteras av Arla Foods
Finance A/S via cashpool-planer hos
koncernens banker och kreditinstitut.
Detta ger en skalbar och efektiv
verksamhetsmodell.

Inom koncernen fnansierar foretag
med likviditetsoverskott foretag
med likviditetsbrist. Darmed uppnar
koncernen ett battre utnyttjande
av kreditfaciliteter.

Tabell 4.3.1.a Likviditetsreserver

Mijélkprisernas volatilitet ingér inte

i den fnansiella riskstyrningen, men
de utgor en naturlig del av koncernens
afarsmodell.

(miljoner EUR) 2017 2016
» » Likvida medel 91 84
Vardepapper (likvida) 6 7
Outnyttjade laneloFen 721 666
Ovriga outnyttjade 1an 220 180
1 03 8 93 7 Summa 1038 937
miljoner EUR miljoner EUR
@ Likvida medel ® Outnyttjade laneloFen
Vardepapper (likvida) Ovriga outnyttjade lan
Tabell 4.3.1.b Finansiella bruttoskulder
(miljoner EUR)
Icke-diskonterade kontraktuella kassafoden
Redovisat 2025- Efer
2017 belopp Summa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2027 2027
Emitterade obligationer 406 406 152 152 - 102 - - - -
Hypoteksinstitut 799 815 9 18 19 27 29 29 30 193 461
Kreditinstitut 1001 1002 821 107 56 10 7 1 - - -
Finansiella leasingskulder 13 13 11 2 - - - - - - -
Ovrig langfristig upplaning 27 27 26 1 - - - - - - -
Réntekostnader
—rantebérande skuld - 112 12 10 8 7 7 6 6 17 39
Leverantdrsskulder 1098 1098 1098 - - - - - - -
Derivatinstrument 87 87 23 17 9 8 7 5 2 3 13
Summa 3431 3560 2152 307 92 154 50 41 38 213 513




Tabell 4.3.1.b Finansiella bruttoskulder

(miljoner EUR)

Icke-diskonterade kontraktuella kassafoden

Redovisat 2024- Efer
2016 belopp Summa 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026 2026
Emitterade obligationer 419 418 - 157 157 - 104 - - - -
Hypoteksinstitut 799 817 1 9 19 19 27 29 29 154 530
Kreditinstitut 982 990 760 161 40 12 10 7 - - -
Finansiella leasingskulder 28 28 16 11 1 - - - - - -
Ovrig langfristig upplaning 20 20 18 2 - - - - - - -
Réntekostnader
— rantebérande skuld - 128 14 13 10 9 8 6 6 18 44
Leverantorsskulder 995 995 995 - - - - - - -
Derivatinstrument 168 168 81 20 17 9 8 7 6 5 15
Summa 3411 3564 1885 373 244 49 157 49 41 177 589
Antaganden

Kontraktuella kassafoden baseras pa foljande antaganden:
m Kassafoden baseras pé tidigast méjliga datum nar koncernen kan fé ett betalningskrav for det fnansiella betalningsatagandet.
m Rantekassaftdet baseras p& den avtalsenliga réantan. Betalning av rorliga rantor faststalldes utifrdn den gallande rérliga rantan for varje enskild post

pa rapporteringsdagen.

0 Riskreducering

Risk

Likviditet och fnansiering har en
avgorande betydelse for att
koncernen ska kunna betala sina
fnansiella skulder nér dessa forfaller

Genomsnittlig 16ptid

Genomsnittlig 16ptid, bruttoskuld
Loptid < 1 &r, nettoskuld
Loptid > 2 &r, nettoskuld

till betalning. Det paverkar ocksa
formagan att skafa ytterligare
fnansiering pa 1ang sikt och &r
avgorande for att fullfolja
koncernens strategiska ambitioner.

Policy

Finans- och fnansieringspolicyn
faststaller gransvardena for kortaste
genomsnittliga forfallotid och
begransningar for skulder som

forfaller inom de ndrmaste 12
till 24 manaderna. Outnyttjade
faciliteter tas med i berékningen
av genomsnittlig 16 ptid.

Policy
2017 2016 Lagst Hogst
57 &r 59 &r 24r -
0% 0% - 25%
97 % 94 % 50 % -

VArt sétt att agera och bedriva var
verksamhet

Utover fnans- och fnansierings-
policyn har styrelsen godkant en
langsiktig fnansieringsstrategi som
anger riktningen for koncernens
fnansiering. Denna innefattar bland
annat motparter, instrument och

riskvillighet samt beskriver framtida
fnansieringsmajligheter som &nnu
inte har utforskats och implementerats.
Finansieringsstrategin understodjs

av medlemmarnas langfristiga
investeringsengagemang i foretaget.
Det ar koncernens malsattning att
behélla ett hogt kreditbetyg.

Koncernen har centraliserat sin
fnansierings- och likviditetsstyrning
i syfe att styra och optimera
koncernens likviditet. Koncernen
forsdker ha en stor spridning i sitt
fnansieringsunderlag som omfattar
bilateral bankfnansiering, hypoteks-
1an, supranationella obligationer,

kapitalmarknadsobligationer,
commercial papers samt fnansiell
leasing. Koncernen syfar till att
ha en lamplig likviditet och en
kreditfacilitetsreserv pa den niva
som krévs for ett foretag med hogt
kreditbetyg.
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Not 4.3.2 Valutarisk

@ Betydande valutafuktuationer

Jamfort med foregéende &r foll
genomsnittskursen for GBP och USD
med mer &n 7 procent respektive

2 procent. Vara sakringsstrategier
bidrog till att mildra en stor del av
efekterna frdn transaktioner i USD
och GBP under 2017. Sakrings-
aktiviteterna levererade en vinst pa
29 miljoner EUR 2017 jamfort med
en vinst pa 35 miljoner EUR

foregaende ar. Resultatet av sakrings-
aktiviteter som klassifceras som
sékringsredovisning redovisas under
Ovriga intékter och dvriga kostnader.

Koncernen har fortfarande en hel del
verksamhet pa tillvaxtmarknaderna
dar efektiv sékring inte &r mojlig,
antingen pa grund av valutaregleringar
eller illikvida fnansmarknader.

Omsattning, uppdelad efer valuta

2017

Omséttning, uppdelad efer valuta
2016

Dessa marknader &r framst Nigeria,
Elfenbenskusten, Senegal, Egypten
och Bangladesh. Tillgdngen till
utlandsk valuta i Nigeria och Egypten
forbattrades under 2017, men var
l&gre jamfort med 2016.

Verksamheten i Saudiarabien star for
en stor del av koncernens export till
MENA. Den saudiarabiska valutan

(SAR) har varit knuten till USD sedan
1986, men pa grund av budget-
underskott och osékerhet kring den
saudiarabiska ekonomin évervakar
vi valutasituationen noggrant.

ONINSIAOQIINYIONOM

® EUR
® GBP
miljoner EUR miljoner EUR ® SEK
® DKK
usb
SAR
Ovriga
Tabell 4.3.2.a
Valutakurser
Stangningskurs Genomsnittskurs
2017 2016 Forandring 2017 2016 Forandring
EUR/GBP 0,8885 0,8554 -3,86% 0,8765 08176 -7,19%
EUR/SEK 9,8476 9,5684 -2,92% 9,6317 94687 -1,72%
EUR/DKK 74453 74333 -0,16% 74386 74452 0,09%
EUR/USD 11943 1,0490 -13,85% 11277 1,1058 -1,98%
EUR/SAR 44792 39367 -13,78% 4,2294 41473 -1,98%



Tabell 4.3.2.b Valutaexponering

(miljoner EUR) EUR/DKK  USD*/DKK GBP/DKK SEK/DKK SAR/DKK
2017

Extern nettoexponering:

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

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

Sakring av forvantade kommersiella kassafdden

som kvalifcerar sig for sdkringsredovisning - -235 -192 - -58
Sékring av forvantade kommersiella transaktioner

dér sékringsredovisning inte tillampas -43 - - - -8
Ej sékrad exponering - 43 14 - -
Tillampad kanslighet 1% 5% 5% 5% 5%
Efekt pa resultatet - 2 1 - -
Efekt pa Gvrigt totalresultat - -12 -10 - -3
2016

Extern nettoexponering:

Finansiella skulder -191 -26 -35 -710 -15
Finansiella tillgangar 148 190 204 39 80
Derivatinstrument -362 -593 -538 499 -198
Extern nettoexponering -405 -429 -369 -172 -133
Intern nettoexponering:

Finansiella skulder -24 - - -4 -
Finansiella tillgangar 303 - 257 - 15
Derivatinstrument - - - 216 -
Intern nettoexponering 279 - 257 212 15
Nettoexponering -126 -429 -112 40 -118
Nettoexponering relaterad till:

Sékring av forvantade kommersiella kassafdden

som kvalifcerar sig for sdkringsredovisning - -357 -152 - -95
Sékring av forvantade kommersiella transaktioner

dér sékringsredovisning inte tillampas -126 =72 - - -23
Ej sékrad exponering - - 40 40 -
Tillampad kénslighet 1% 5% 5% 5% 5%
Efekt pa resultatet -1 -4 2 2 -1
Efekt pa 6vrigt totalresultat - -18 -8 - 5

*Inkl. AED
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Q Riskreducering

Koncernens externa nettoexponering
berdknas som externa fnansiella
tillgangar och skulder denominerade

i andra valutor &n den funktionella
valutan i respektive juridisk enhet, plus
eventuella externa derivat omréknade
pé koncernniva till valutarisker gent-
emot DKK, dv.s. EUR/DKK, USD/DKK
o.sVv. Detsamma géller intern netto-
exponering. Summan &r koncernens
samlade valutaexponering, netto.

Denna analys inkluderar inte netto-
investeringar som ar gjorda i utlandsk
valuta i dotterbolag samt instrument
for sakring av dessa investeringar.
Sékringsrelationerna har varit efektiva.

Antaganden for
kanslighetsanalysen
Kénslighetsanalysen innehaller endast
valutaexponering fran fnansiella
instrument och analysen inkluderar
déarfor inte sakrade framtida kommer-
siella transaktioner. Den tillampade
forandringen i valutakurser baseras
pé historiska valutafuktuationer.

Risk

Valutarisker uppkommer i samband
med koncernens export, investeringar
och fnansiering. Koncernen ar verksam
i manga olika lander och har betydande

Not 4.3.3 Ranterisk

investeringar i verksamheter utanfor
Danmark. Av dessa utgor Storbritannien,
Tyskland och Sverige den storsta
delen av verksamheterna, métt i
nettoomsattning, resultat och
tillgangar. En stor del av valutarisken
frén nettoomsattningen i utlandsk
valuta elimineras genom att inkop
sker i samma valuta.

Valutariskerna utgors framst av
transaktionsrisker i form av framtida
kommersiella och fnansiella betal-
ningar och omrakningsrisker i samband
med investeringar i utlandska verksam-
heter, tex. dotterbolag, joint ventures
och intresseforetag.

Transaktionsrisker uppstar i samband
med forséljning eller anskafning i
annan valuta &n det enskilda dotter-
bolagets funktionella valuta. Matt i
nominell EUR &r koncernens samman-
lagda risk storst i EUR, foljt av USD,
GBP, SEK och SAR.

Resultatrdkning

Fluktuationer i valutakurser paverkar
koncernens omséttning, produktions-
kostnader och fnansiella poster med
en potentiellt negativ eller positiv
efekt pa mjolkpriser och kassafade.

m Begransade sakringsaktiviteter pa grund av lagre skuldnivaer

Den genomsnittliga I6ptiden for
koncernens fasta rantor pa rante-
barande skulder, inklusive derivat men
exklusive pensioner, har ékat med

0,7 ar till 3,8 &r. Loptiden forkortas pa
grund av forfallna réntesékringar och
kortare tid till forfall pa &terstéende
sékringar.

Tabell 4.3.3 Kénslighet baserat pa en 6kning av rantan med en punkt.

(miljoner EUR)

Balansrékning
Valutakursforandringar kan medfora
volatilitet i balansrékningen, eget
kapital och kassafodet. Huvuddelen
av den lokala fnansieringen sker med
lokal valuta. Normalt sett kurssakras
inte investeringar i dotterbolag.

Policy

Enligt fnanspolicyn kan treasury-

avdelningen sékra:

m Upp till 15 ménaders progno-
stiserade nettofordringar och
skulder. Sakringsnivan paverkas
av fera faktorer, tex. den under-
liggande verksamheten, valuta-
kurser och tiden som &r kvar fram
tills att det prognostiserade
kassafodet ager rum.

m Upp till 100 procent av de bok-
forda nettokundfordringarna och
nettoleverantorsskulderna.

Vart sitt att agera och

bedriva var verksamhet

Under aret har koncernen fortsatt
att kurssakra sina forvantade inkép
och forséljningar i utlandsk valuta
med hansyn tagen till den aktuella
marknadssituationen.

Aven om réntorna var laga under
2017 var sékringsaktiviteten
begrénsad pé grund av lagre
rantebarande nettoskuld.

Valutaexponeringen hanteras I6pande
av treasury-avdelningen. De enskilda
valutapositionerna kurssakras i
enlighet med fnans- och fnansierings-
policyn.

De fnansiella instrument som anvénds
for att sakra valutaexponeringen
behdver inte uppfylla kriterierna for
sakringsredovisning, och nagra av de
fnansiella instrument som anvénds,
bland annat vissa optionsstrategier,
vérderas darfor till verkligt varde éver
resultatrakningen.

Arla Foods ambas funktionella valuta
ar DKK. Risken for EUR bedoms pa
samma satt som for DKK, darfor
behandlas till exempel ett [an i EUR
som ett lan i DKK i ett foretag som
anvander DKK som funktionell valuta.

Koncernledningen kan vélja om en
investering i en utlandsk verksamhet
ska sakras (omréakningsrisk) eller

inte och nér det ska ske, och har d&
skyldighet att informera styrelsen

pé nésta styrelsemate.

Potentiell redovisningsefekt

Ovrigt
Bokfort varde Kénslighet  Resultatrakning totalresultgt
2017
Finansiella tillgangar -610 1% 4 -2
Derivatinstrument - 1% 7 49
Finansiella skulder 2246 1% -18 -
Rantebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser 1636 -7 47
2016
Finansiella tillgangar -600 1% 4 -2
Derivatinstrument - 1% 12 63
Finansiella skulder 2248 1% -22 -
Rantebarande nettoskuld, exklusive pensionsforpliktelser 1648 -6 61




0 Riskreducering

Risk

Koncernen &r exponerad for
ranterisker avseende rantebarande 1an,
pensionsforpliktelser, rintebérande
tillgangar och vid nedskrivnings-
prévning av anléaggningstillgangar.
Riskerna férdelas mellan exponering
pé resultatet och exponering pa Gvrigt
totalresultat. Exponeringen nér det
géller resultatrakningen &r relaterad
till betald nettorénta, vardering av
séljbara vardepapper och potentiell

nedskrivning av anlaggningstillgangar.

Riskpaverkan pa 6vrigt totalresultat
avser omvardering av nettopensions-
forpliktelser och rantesékring av
framtida kassafdden.

Loptid for rantebarande nettoskuld

Verkligt vdrde-kénslighet

En ranteandring paverkar det verkliga
vardet p& koncernens rantebarande
tillgdngar, rantederivatinstrument och
skuldpapper vérderade antingen till
verkligt véarde dver resultatrékningen
eller mot 6vrigt totalresultat. Tabell
4.3.3 visar kansligheten for verkligt
vérde. Kansligheten ar baserad pa

en rantedkning om en punkt. En
réntesénkning har motsatt efekt.

Kassaflédeskéanslighet

En ranteférandring paverkar rante-
betalningarna pa koncernens osékrade
skulder med rorlig ranta. Tabell 4.3.3
visar kassafodeskansligheten for ett ar
med en rantedkning med 1 procent
pa de osakrade instrument med rérlig
rdnta som fanns redovisade den

1 december 2017. En rantesankning
har motsatt efekt.

2017 2016

38 45

Policy

Ranterisk maste hanteras enligt
fnans- och fnansieringspolicyn.
Rénterisk vérderas som skuld-
portféljens 6ptid, inklusive
séakringsinstrument, men exklusive
pensionsforpliktelser.

Policy

Lagst Hogst

VArt sétt att agera och bedriva var
verksamhet

Syfet med réntesékring ar att
reducera risk och sékerstélla en
relativt stabil och férutsagbar
fnansieringskostnad. Ranterisken
frén nettoupplaning hanteras

genom en lamplig fordelning

mellan fasta och rorliga réantor.

Not 4.3.4 Ravaruprisrisk

Koncernen anvander aktivt fnansiella
derivatinstrument for att begrénsa
riskerna som forknippas med
forandringar i rantesatser och for att
hantera ranteproflen for den
rantebérande skulden. Genom att ha
en portfoljstrategi och anvanda derivat
kan koncernen oberoende hantera
och optimera ranterisk, efersom

® Begrénsade sakringsaktiviteter i enlighet med strategin

Leveranskontrakten &r framst
kopplade till ett rorligt oFciellt
prisindex. Treasury-avdelningen
anvander derivatinstrument for att
centralt sékra rdvaruprisrisk. Detta
garanterar full fexibilitet att byta
leverantorer utan att behdva ta
hansyn till framtida sakring.

Tabell 4.3.4 Sakrade révaror
(miljoner EUR)

Sékringsaktiviteterna koncentreras till
de mest betydande riskerna, daribland
el, naturgas och diesel i Danmark,
Tyskland, Sverige och Storbritannien.
De totala kostnaderna for energirava-
ra, exklusive skatt och distributions-
kostnader, uppgér till cirka 95 miljoner
EUR per ar.

ranteproflen kan &ndras utan att
sjélva fnansieringen behdver andras.
P& sd sitt kan koncernen bedriva

sin verksamhet snabbt, fexibelt och
kostnadsefektivt utan att behdva
andra de underliggande laneavtalen.

Genom mandatet fran styrelsen kan
koncernen anvéanda derivat, sésom

Syfet med sékring &r att minska den
kortsiktiga volatiliteten i energikostna-
der pa grund av &ndrade rdvarupriser.

2017 sékrades ca 30 % av energikost-
naderna. | slutet av 2017 var 28
procent av energikostnaderna for
2018 sékrade. En 6kning av

ranteswappar och optioner, utdver
rantevillkor som ingdr i [dneavtalen.
For narvarande har inga optioner
utnyttjats.

révarupriserna med 5 procent skulle fa
en negativ resultatefekt med cirka 3
miljoner EUR. Ovrigt totalresultat
skulle paverkas positivt med 1 miljon
EUR.

Potentiell redovisningsefekt

Ovrigt
Kénslighet Kontraktsvarde  Resultatrékning total resultgt
2017
Olja/naturgas 5% 1 -2 1
El 5% - -1 -
2016
Olja/naturgas 5% 2 -3 1
El 5% 1 -1 -
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Q Riskreducering

Risk

Koncernen &r exponerad for ravaru-
prisrisker med avseende pé produktion
och distribution av mejeriprodukter.
Stigande ravarupriser paverkar pro-
duktions- och distributionskostnader
negativt. De storsta riskerna ar
relaterade till energiforbrukning.
Koncernen &r ocksd i mindre
utstrackning exponerad avseende
rdvaror som anvands i férpackning,
vegetabiliska oljor och andra ingredi-
enser som anvands inom produktion.
Riskerna fordelas mellan exponering
pé resultatet och exponering pé&
Ovrigt totalresultat. Exponeringen
mot resultatrdkningen ror framtida
kop, medan exponeringen mot 6vrigt
totalresultat rér omvérdering av
ravarusakringar.

Not 4.3.5 Kreditrisk

m Begrénsade forluster

Koncernen har mycket begrénsade
forluster fran nodlidande motparter,
déribland kunder, leverantérer och
fnansiella motparter.

For fnansiella motparter minimerar
Arla kreditrisken genom att endast
ingd transaktioner med parter som

har ett kreditbetyg p& minst A-/A-/A3
frdn antingen S&P, Fitch eller Moody's.
Alla fnansiella motparter hade
tillfredsstallande kreditbetyg vid &rets
slut. | vissa geografska omraden dar
vara normala banker inte &r verksamma
och dér fnansiella motparter med

Verkligt vérde-kénslighet

En &ndring i rdvarupriser kommer

att paverka det verkliga vardet av
koncernens sakrade rdvaruderivat-
instrument genom 6vrigt totalresultat
samt den osékrade energiférbrukningen
genom resultatrakningen. Tabellen
visar kansligheten for en 6kning med
5 procent i rvarupriset for sakrade
och osékrade ravarukop baserat pa
forvantade kop. Fallande ravarupriser
har motsatt efekt.

Policy

Enligt fnanspolicyn kan en begréansad
andel av den prognostiserade
forbrukningen av elektricitet, naturgas
och diesel sékras i upp till 36 manader,
och andelen kan okas till 100 procent
for forbrukning de kommande

18 manaderna.

tillfredsstallande kreditbetyg inte &r
verksamma, avvek koncernen fran
kravet pé kreditvardighet.

Andra motparter, kunder och
leverantorer genomgar l6pande
Gversyn av uppratthallande av
kontraktsvillkor och kreditvérdighet.
Utanfér koncernens karnmarknader
anvands kreditforsékringar och
handelsfnansieringsinstrument for
att minska riskerna.

Mer information om kundfordringar
fnnsinot2.1c.

Vart satt att agera och bedriva

var verksamhet

Prisrisker for energirdvaror hanteras

av koncernens treasury-avdelning.
Révaruprisriskerna sakras framst
genom derivatinstrument, oberoende
av det fysiska leveranttrskontraktet.
Arla undersoker &ven om andra
ravaror kan vara relevanta for fnansiell
riskhantering.

Koncernen anvénder derivatinstrument,
déribland swappar, terminskontrakt
och optioner, fér att minska risken for
fuktuerande energirdvarupriser. For
nérvarande anvands inga optioner.

Energiexponering och sékring hanteras
som en portfolj dver olika energityper
och lander. Det &r inte alla energi-
ravaror som kan sékras efektivt
genom att matcha de underliggande

Den maximala exponeringen for
kreditrisker motsvarar ungefar det
bokforda vardet.

Koncernen har liksom féregdende
ar fortsatt att arbeta med kredit-
exponeringen och har upplevt en
mycket 1&g grad av kundforluster.

Nettning av kreditrisk

For att hantera risker hos motparter
utger koncernen ramavtal i samband
med att derivatkontrakt ingas.

kostnaderna, men Arla stravar efer
att minimera basrisken. Energirisk ar
inte helt skild fran de kommersiella
marknaderna, utan ar en del av en
helhetssyn pa risk.

Koncernen héller pa att skafa sig
erfarenhet av att sakra prisrisk pa
utvalda mjolkravaruprodukter med
ett obetydligt varde. Sakringarnas
omfattning &r fortfarande begransad
av den framvéxande men omogna
mejeriderivatmarknaden i EU och
Nya Zeeland. Mejeriderivatmarknaden
utvecklas och kommer sannolikt att
spela en roll fram@ver nér det galler
att hantera fastprisravarukontrakt
med kunderna.

Tabell 4.3.5 visar motparts-
exponeringen for avtal som tacks
av ramavtal som kvalifcerar sig
for nettning vid fallissemang.

Tabell 4.3.5 Extern vardering av Netto- Skulder,

fnansiella motparter Tillgdngar, Kvalifcerar tillgdngs- bokfort Kvalifcerar Nettoskuld-
(miljoner EUR) bokfort varde for nettning exponering varde for nettning exponering
2017

AA- 3 3 - 39 3 36
A+ 4 4 - 11 4 7
A 7 7 - 36 7 29
A- 5 1 4 1 1 -
Summa 19 15 4 87 15 72
2016

AA- 12 11 1 64 11 53
A+ 11 11 - 20 11 9
A 7 7 - 71 7 64
A- 1 1 - 13 1 12
Summa 31 30 1 168 30 138

Koncernen har dessutom ingatt forsaljnings- och aterképsavtal for hypoteksobligationer. Detta sélj- och aterképsavtal beskrivs narmare i not 4.6.



0 Riskreducering

Risk

Kreditrisker uppstar i samband med
Arlas I6pande verksamhet och
engagemang med fnansiella
motparter. Forluster uppkommer
antingen fran kunder, leverantérer
eller fnansiella motparter som inte
fullgdr sina skyldigheter gentemot
koncernen. Dessutom kan en
motparts laga kreditvardighet paverka
koncernens verksamhet framdver och
dérmed dven aventyra koncernens
mojligheter att uppfylla sin strategi.
Det fnns till exempel en risk vid
uppléning dar motparten inte kan
refnansiera kreditfaciliteten pa grund
av sina egna fnansiella svarigheter.

Vid investering i nya enheter utfors
en grundlig due diligence, vilket
inkluderar en granskning av
motpartens fnansiella stéllning.

Policy

Finansiella motparter maste
godkénnas av en medlem av
direktionen och CFO i Arla Foods
amba, och ha ett kreditbetyg pa lagst
A-/A-/A3 fran S&P, Fitch eller Moody's
for att den fnansiella motparten ska
kunna ha en skuld gentemot Arla. |
geografska omraden som inte tacks
av banker som vi har relationer med
kan treasury-avdelningen avvika fran
motpartskraven. Detta har skett i

Not 4.4 Finansiella derivatinstrument

@ Sékring av framtida kassafoden

Sékring av framtida kassafléden
Koncernen anvéander valutatermin-
skontrakt for att tdcka valutarisker i
samband med férvantade framtida
intékter och utgifer. Ranteswappar
anvands for att sakra risker mot
rorelser i forvantade framtida
rantebetalningar och ravaruswappar
anvands for energisakring.

Sékring av nettoinvesteringar
Koncernen kurssakrade en obetydlig
del av valutaexponeringen relaterad
till sina investeringar i dotterbolag,
joint ventures och intresseforetag
genom lan och derivat.

l&nder som Nigeria, Ghana och
Saudiarabien.

En kreditbedémning gors av alla
nya kunder, och befntliga kunders
kreditvardighet bevakas fortldpande.
Samma process tillimpas pa viktiga
leverantorer, bade for pagaende
leveranser och investeringar.

VArt sétt att agera och bedriva var
verksamhet

Koncernen har en omfattande policy
for hantering av kreditrisker och
anvander sig till stor del av kredit-
forsékring och andra handels-
fnansieringsprodukter vid export.

Verkligt vérde fér sékringsinstrument,
som inte uppfyller kriterierna for
sakringsredovisning (finansiell sékring)
Koncernen anvander valutaoptioner
som sdkrar prognostiserade
forséljningar och kop. Vissa av dessa
optioner uppfyller inte kriterierna for
att behandlas som sékringsinstrument
och redovisas darfor direkt i
resultatrakningen.

Tabell 4.4. Sékring av framtida kassafoden frdn mycket sannolika prognostiserade transaktioner

(miljoner EUR)

Verkligt varde

P4 vissa tillvaxtmarknader ar det inte
alltid mojligt att erhalla kredittackning
med 6nskad kreditvardighet, och da
soker koncernen den béasta tackning
som fnns att tiligd. Koncernen har
beddmt att detta &r en acceptabel
risk, efersom koncernen har beslutat
att véxa och investera pé tillvéxt-
marknader.

Om en betalning frn en kund &r sen
foljs interna processer for att begransa
forluster. Koncernen anvander ett
begransat antal fnansiella motparter
vars kreditbetyg 6vervakas l6pande.

Valutaswappar anvénds som en del
av den dagliga likviditetsstyrningen.
Syfet med valutaswappar &r att
matcha tidpunkterna for in- och
utgéende kassafoden i utlandsk
valuta.

Forvantad redovisning

redovisat
Bokfort i dvrigt Senare @n
varde  totalresultat 2018 2019 2020 2021 2021
2017
Valutakontrakt 4 4 4 - - - -
Réantekontrakt =77 =77 -17 -14 -9 -7 -30
Ravarukontrakt 1 1 1 - - - -
Sékring av framtida kassafdden -72 -72 -12 -14 -9 -7 -30
Verkligt vérde
redovisat
Bokfort i dvrigt Senare an
varde  totalresultat 2017 2018 2019 2020 2020
2016
Valutakontrakt -23 -23 -23 - - - -
Réntekontrakt -100 -100 -20 -17 -15 -9 -39
Ravarukontrakt 3 3 - - - - -
Sékring av framtida kassafoden -120 -120 -43 -17 -15 -9 -39
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Tabell 4.4.b Véardejustering av sékringsinstrument

(miljoner EUR) 2017 2016
Uppskjutna vinster/(forluster) pa kassafodessakring 11 -23
Vardejustering av sékringsinstrument omklassifcerade till vriga rorelseintékter och kostnader 29 -34
Vérdejustering av sékringsinstrument omklassifcerade till fnansiella poster 11 17
Vardejustering av sékringsinstrument omklassifcerade till produktionskostnader -3 18
Summa 48 -22

O Redovisningsprinciper

Finansiella instrument redovisas
fran handelsdagen och varderas i
balansrékningen till verkligt varde.
Positiva och negativa verkliga varden
pé derivatinstrument redovisas som
separata poster i balansrakningen.
Kvittning av positiva och negativa
belopp sker forst nar koncernen fatt
en juridisk rattighet och dér avsikten
&r att avrakna fera fnansiella
instrument pa nettobasis.

Sékring av verkligt varde
Forandringar i verkligt varde av
fnansiella derivatinstrument, som
ar klassifcerade som och uppfyller
kriterierna for sékring av verkligt

vérde pa en redovisad tillgng eller
skuld, redovisas i resultatrékningen
tillsammans med forandringar i
verkligt véarde av den sakrade
tillgdngen eller skulden avseende
den del som dr sakrad.

Sékring av kassafléde

Forandringar i verkligt varde av
fnansiella derivatinstrument, som &r
klassifcerade som sakring av framtida
kassafdden och som efektivt sékrar
forandringar i framtida kassafdden,
redovisas under 6vrigt totalresultat

i en sarskild reserv for sakrings-
transaktioner under eget kapital till
dess att de sékrade kassafddena

paverkar resultatrakningen. Reserven
for sakringsinstrument under eget
kapital rapporteras netto, efer skatt.

De ackumulerade intakterna och
kostnaderna avseende sadana
sékringstransaktioner i eget kapital
omklassifceras och redovisas i
samma post som den sakrade posten
(grundjustering).

Om sékringsinstrumentet inte langre
uppfyller kriterierna for sakringsredo-
visning upphor sakringsforhallandet.

Den ackumulerade vérdeférandringen
som redovisas i dvrigt totalresultat

omklassifceras till resultatrakningen
nér det sikrade kassafodet paverkar
resultatrakningen eller inte langre &r
sannolikt.

Om det inte langre forvéantas att de
sékrade kassaftdena ska realiseras
Overfors den ackumulerade varde-
forandringen direkt fran eget kapital
till resultatrakningen.

For fnansiella derivatinstrument, som
inte uppfyller villkoren fér redovisning
som sakringsinstrument, redovisas
forandringar i verkligt varde I6pande

i resultatrakningen under fnansiella
intékter och fnansiella kostnader.



Not 4.5 Upplysningar om fnansiella instrument

Tabell 4.5.a Kategorier av fnansiella instrument

(miljoner EUR) 2017 2016
Finansiella tillgdngar tillgangliga for forsaljning 511 504
L&n och fordringar 968 911
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen 56 50
Derivatinstrument 87 168
Finansiella skulder varderade till upplupet anskafningsvérde 3344 3243
De fnansiella tillgdngarna och skuldernas verkliga vérde, virderade till upplupet anskafningsvérde, motsvarar ungefar det bokforda vérdet.

Tabell 4.5.b Verkligt varde-hierarki — bokférda varden

(miljoner EUR) Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
2017

Finansiella tillgangar:

Obligationer 511 511
Aktier 12 12
Derivatinstrument 19 19
Summa fnansiella tillgdngar 523 19 - 542
Finansiella skulder:

Emitterade obligationer 406 406
Hypoteksinstitut 799 799
Derivatinstrument 87 87
Summa fnansiella skulder 799 493 - 1,292
2016

Finansiella tillgangar:

Obligationer 504 - - 504
Aktier 13 - - 13
Derivatinstrument - 31 - 31
Summa fnansiella tillgangar 517 31 - 548
Finansiella skulder:

Emitterade obligationer - 419 - 419
Hypoteksinstitut 798 - - 798
Derivatinstrument - 168 - 168
Summa fnansiella skulder 798 587 - 1385

0 Riskreducering

Metoder och antaganden som
tillampas vid faststéllande av verkligt dérmed inte for kreditrisker.
varde for fnansiella instrument:

Optioner marknad. Niva 2: Verkligt varde
Obligationer och aktier Det verkliga vardet berdknas med faststalls med hjalp av varderingstek-
Det verkliga vérdet faststalls utifran hjalp av modeller for att faststalla niker och observerbara marknadsdata.
noterade priser pd en aktiv marknad. pris pa optioner och mot bakgrund Niva 3: Verkligt vérde faststills med

av observerbara marknadsdata,

Derivat, exkl. optioner bl.a. volatiliteter for optioner.

Det verkliga véardet beraknas genom Det verkliga vardet faststélls som ett vasentliga marknadsdata som inte &r
diskontering av kassafode och mot avvecklingspris och vérdet justeras observerbara.
bakgrund av observerbara marknads- darmed inte for kreditrisker.

data. Det verkliga vérdet faststalls som

ett avvecklingspris och vardet justeras Verkligt vérde-hierarki
Niva 1 Verkligt varde faststalls utifran
ej justerade noterade priser pé en aktiv

hjalp av varderingstekniker och
observerbara marknadsdata samt
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Not 4.6 Overforing av fnansiella tillgangar

w Sélj- och aterkopsarrangemang

Koncernen har investerat i de
hypoteksobligationer som ligger till
grund for foretagets hypotekslan.
Bakgrunden till investeringen i
hypoteksobligationer &r att koncernen
kan uppna en lagre rantesats &n den
géllande marknadsrantan pa
obligationslan genom att ingé ett

sélj- och aterkopsavtal for noterade

danska hypoteksobligationer. Den
nettoranta som Arla ska betala genom
fnansiering via silj- och aterkdpsavtalen,
ar rantan pa sélj- och aterkopsavtalen
och ett tillskott till hypoteksinstitutet.
P& grund av aterkopsavtalen behaller
koncernen riskerna och fordelarna
med att dga de 6verforda hypoteks-
obligationerna. Hypoteksobligationerna

klassifceras som tillgéngliga for
forséljning och vardet redovisas via
dvrigt totalresultat. Det mottagna
beloppet skapar en aterkopsforpliktelse
som redovisas i kortfristiga lan.

Tabell 4.6 Overforing av fnansiella tillgdngar Bokfort Nominellt Verkligt
(miljoner EUR) varde belopp varde
2017

Hypoteksobligationer 504 499 504
Aterkopsforpliktelse -498 -497 -498
Nettoposition 6 2 6
2016

Hypoteksobligationer 496 508 496
Aterkopsforpliktelse -496 -507 -496
Nettoposition - 1 -

Not 4.7 Pensionsforpliktelser

@ Minskade pensionsforpliktelser

Pensionsforpliktelserna bestar framst
av férmansbestamda pensionsplaner

i Storbritannien och Sverige. De
formanshestamda pensionsplanerna
ger pensionsutbetalningar till
medarbetare som omfattas av planen,
utifran anstallningstid och slutlon.
Pensionsforpliktelserna uppgick till
277 miljoner EUR netto, vilket &r en
minskning med 92 miljoner EUR
jamfort med foregdende ar. Det
redovisade vardet av formanshestamda
pensionsplaner minskade, framst i
Storbritannien, pa grund av aktuariella
vinster hanforliga till 1&gre I6nedkningar
&n forvantat samt hogre infation &n
forvéntat.

Pensionsplaner i Sverige
Formansbestamda pensionsplaner i
Sverige kréver for narvarande inte att
koncernen gor nagra inbetalningar.
Nettopensionsforpliktelserna uppgick
till 200 miljoner EUR, en 6kning med

15 miljoner EUR jamfort med
foregéende &r. En aktuariell forlust
pa 19 miljoner EUR, till f6ljd av en
sénkning av diskonteringsrantan,
motverkades delvis av valutaom-
rakning.

Dessa pensionsplaner ar avgifs-
bestdmda planer, som garanterar en
formansbaserad pension efer
pensionering. Inbetalningarna gors
av koncernen. Planerna erbjuder inte
nagon sjukforsakring. Planens
tillgdngar &r strukturerade som en
fond och koncernen kontrollerar
fondernas verksamhet och investe-
ringarna. Investeringarna i tillgangar
baseras pa den investeringsstrategi
som defnierats av fondens styrelse.

Pensionsplanerna innehaller ingen
riskdelning mellan koncernen och
dem som omfattas av planen.

Pensionsplaner i Storbritannien
Nettopensionsforpliktelserna var

47 miljoner EUR, en 6kning med

103 miljoner EUR jamfort med
foregaende ar. Minskningen beror
framst pd aktuariella vinster pa

77 miljoner EUR pa grund av lagre
I6nedkningar &n forvantat. Dessutom
minskade betalningarna till planerna
forpliktelsen med 30 miljoner EUR.

De formansbestdmda pensionsplanerna
i Storbritannien administreras av
oberoende pensionsfonder, som
investerar de inbetalda beloppen for
att tacka framtida pensionsbetalningar.

Pensionsplanerna ar formansbaserade
och beroende av slutlénen. Planerna
ar stdngda béade vad avser nya
deltagare och framtida avsattning.
Arbetsgivarens bidrag bestdms med
stod frdn oberoende kvalifcerade

aktuarier baserat pa varderingar vart
tredje ar. Planerna erbjuder inte ndgon
sjukforsakring.

Planerna ar legalt strukturerade

i fera branschfordelade oberoende
pensionsfonder. Koncernen har
begrénsad kontroll 6ver fondernas
verksamhet och deras investeringar.
Planens forvaltare har angett investe-
ringsstrategin och inréttat en policy
om tillgangsfordelning for att matcha
tillgdngarna efer planens forpliktelser.
Forvaltarna utser en oberoende extern
radgivare for planerna som &r ansvarig
for rddgivning betrafande investe-
ringsstrategi och investering av
tillgdngarna.

Pensionsplanerna innehaller ingen
riskdelning mellan koncernen och
dem som omfattas av planen.



Tabell 4.7.a Nettopensionsforpliktelser redovisade i balansrakningen

(miljoner EUR) Sverige Storbritannien Ovriga Summa
2017

Nuvérde av fonderade forpliktelser 210 1336 38 1584
Verkligt vérde for planernas tillgangar -11 -1289 -20 -1320
Underskott i fonderade planer 199 47 18 264
Nuvérde av ofonderade forpliktelser 1 - 12 13
Nettopensionsforpliktelse redovisad i balansrakningen 200 47 30 277
Specifikation av totala férpliktelser:

Nuvérde av fonderade forpliktelser 210 1336 38 1584
Nuvérde av ofonderade forpliktelser 1 - 12 13
Summa skulder 211 1336 50 1597
2016

Nuvérde av fonderade forpliktelser 196 1425 45 1666
Verkligt vérde for planernas tillgdngar -11 -1275 -24 -1310
Underskott i fonderade planer 185 150 21 356
Nuvérde av ofonderade forpliktelser - - 13 13
Nettopensionsforpliktelse redovisad i balansrékningen 185 150 34 369
Specifikation av totala forpliktelser:

Nuvérde av fonderade forpliktelser 196 1425 45 1666
Nuvérde av ofonderade forpliktelser - - 13 13
Summa skulder 196 1425 58 1679
Tabell 4.7.b Utveckling for pensionsforpliktelser

(miljoner EUR) 2017 2016
Nuvérdet av forpliktelser den 1 januari 1679 1610
Omklassifcering -3 -
Nya pensionsataganden fran forvarvade foretag 2 -
Inbetalat fran medarbetare 1 1
Intj&ning innevarande period 3 3
Réntekostnader 42 52
Aktuariella vinster/forluster fran forandringar i fnansiella antaganden (6vrigt totalresultat) -4 282
Betalda férmaner -60 -59
Nedskérningar och avrakningar - -3
Valutakursjusteringar -63 -207
Nuvérdet av pensionsforpliktelser den 31 december 1597 1679
Tabell 4.7.c Utveckling av verkligt vérde for planernas tillgdngar

(miljoner EUR) 2017 2016
Verkligt vérde for planernas tiligdngar den 1 januari 1310 1316
Omklassifcering -2 -
Berdknad rénta 88 44
Avkastning exkl. beraknad rénta (Ovrigt totalresultat) 54 150
Arbetsgivarbidrag 30 34
Betalda formaner -50 -48
Administrationskostnader -1 -2
Valutakursjusteringar -54 -184
Verkligt varde for planernas tillgdngar den 31 december 1320 1310
Koncernen forvéntar sig att bidra med 35 miljoner EUR till planens tillgangar 2018 och 132 miljoner EUR 2019-2022.

Faktisk avkastning pa planernas tillgdngar:

Beréknad rénta 33 44
Avkastning exkl. beraknad ranta 54 150
Faktisk avkastning 87 194
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Pensionsforpliktelser per den 31 december 2017, forfallotidpunkt
(miljoner EUR)

Pensionsforpliktelser per den 31 december 2016, forfallotidpunkt
(miljoner EUR)

600 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 I 100 I I
o m I
>18r 1-5&  5-10&r 10-20&r 20-30&r 30-40a&r >404&r >14r 1-5&  5-104&r 10-20&r 20-304&r 30-40a&r >404&r
Summa >14r 1-5&r 5-104r 10-204r 20-30 &r 30-404r >40 &r Summa >14r 1-54r 5-104r 10-204&r 20-30 &r 30-404&r >40 &r
® Storbritannien 1337 43 177 231 430 278 132 46 @ Storbritannien 1425 55 192 247 446 283 141 61
Sverige 210 10 35 38 61 40 19 7 Sverige 196 9 34 37 58 36 16 6
Ovriga 50 9 7 5 10 9 6 4 Ovriga 58 3 11 13 19 8 3 1
Summa 1597 62 219 274 501 327 157 57 Summa 1679 67 237 297 523 327 160 68
Tabell 4.7.d Pensionsforpliktelsernas kanslighet for nyckelantaganden
(miljoner EUR) 2017 2017 2016 2016
Efekter pa pensionsforpliktelser per den 31 december + - + -
Diskonteringsrénta +/- 10 punkter -19 20 -25 25
Forvéantade l16nedkningar +/- 10 punkter 2 -2 2 -2
Forvantad livslangd +/- 1 &r 64 -64 66 -66
Infation +/- 10 punkter 17 -17 18 -18
Tabell 4.7.e Redovisade pensionstillgadngar
(miljoner EUR) 2017 % 2016 %
Diversifed Growth Funds & skuldinstrument 579 44 % 486 37%
Liability-Driven Investments 163 12% 246 19%
Absolute Return Bonds 143 11% 198 15%
Eget kapitalinstrument 165 12% 154 12%
Fastigheter 100 8% 88 7%
Infrastruktur 70 5% 42 3%
Obligationer 11 1% 11 1%
Ovriga tillgéngar 89 7% 85 6%
Summa tillgangar 1320 100 % 1310 100 %




Tabell 4.7 f Redovisat i &rets resultatrakning

(miljoner EUR) 2017 2016
Intjéning innevarande period 3] 4
Administrationskostnader 1 2
Nedskérningar och avrékningar -3
Redovisat som personalkostnader 4 3
Ranta pa pensionsforpliktelser 42 52
Forvantad avkastning pé planens tillgdngar -33 44
Redovisat som fnansiell kostnad 9 8
Summa redovisat i resultatrakningen 13 11
Tabell 4.7.g Redovisat i vrigt totalresultat

(miljoner EUR) 2017 2016
Ackumulerade aktuariella forluster den 1 januari -287 -155
Aktuariella vinster/(forluster) under &ret 58 -132
Ackumulerade aktuariella vinster och forluster den 31 december -229 -287
Tabell 4.7.h Antaganden for de aktuariella berdkningarna 2017 2016
Diskonteringsrénta, Sverige 25% 28%
Diskonteringsranta, Storbritannien 25% 27%
Forvantade I6nedkningar, Sverige 23% 22%
Forvantade 16nedkningar, Storbritannien 25% 45%
Infation (KPI), Sverige 1,9 % 22%
Infation (KPI), Storbritannien 31% 17%

O Redovisningsprinciper

Pensionsférpliktelser och
liknande langfristiga forpliktelser
Koncernen har pensionsavtal med
ett stort antal av sina medarbetare.
Pensionsavtalen omfattar dels
forméanshestamda planer, dels
avgifsbestdmda planer.

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

| de avgifsbestdmda pensionsplanerna
betalar koncernen regelbundet in
avgifer till oberoende pensions-
foretag. Koncernen &r inte skyldig att
betala ndgot ytterligare och risken
och férdelarna med pensionsplanens
varde fnns darfor hos planens
medlemmar och inte hos koncernen.
Belopp som betalas till avgifsbestamda
pensionsplaner kostnadsfors i
resultatrakningen nér de uppkommer.

Férmansbestdmda pensionsplaner
Formansbestamda pensionsplaner
kénnetecknas av att koncernen ar
skyldig att betala en bestdmd
ersattning fran tidpunkten for
pensioneringen. Ersattningen beror
bland annat pd medarbetarens
anstallningstid och slutlén. Koncernen
&r exponerad for de risker och fordelar
som forknippas med osékerheten nar

det galler om avkastningen som
genereras av tillgdngarna ska racka for
att uppfylla pensionsforpliktelserna,
som paverkas om antaganden om
livslangd och infation.

Koncernen erbjuder bade fonderade
och ofonderade formansbestamda
planer till vissa anstéllda. Fonderade
planer &r nér koncernen betalar
kontantbidrag till en separat
administrerad fond, som investerar

i olika tillgdngar i syfe att generera
avkastning for att uppfylla nuvarande
och framtida pensionsforpliktelser.
For ofonderade planer géller att inga
medel eller andra tillgangar avséatts
frén koncernens tillgangar som
anvands i verksamheten for att tdcka
framtida pensionsforpliktelser.

Koncernens nettoforpliktelse &r det
belopp som presenteras i balans-
rakningen som pensionsforpliktelse.

Nettoforpliktelsen beréknas separat
for respektive formansbestamd
pensionsplan. Nettoforpliktelsen &r
summan av framtida pensionsformaner
som anstallda tjanat in under
innevarande och tidigare perioder

(dv.s. pensionsbetalningsforpliktelsen
for den andel av den anstélldas
beréknade slutlén som tjanats in per
balansdagen) diskonterat till nuvérde
(forménsbestamd forpliktelse), med
avdrag for verkligt varde pa tillgangar
som hélls separerade fran koncernen i
en sarskild fond.

Koncernen anvénder kvalifcerade
aktuarier for att varje ar berakna den
formanshestamda forpliktelsen med
hjélp av PUC-metoden (Projected Unit
Credit).

Balansrékningsbeloppet av
nettoforpliktelsen paverkas av
omvérderingar, som utgor efekten
av fordndringar i antaganden som
anvants for att berdkna den framtida
forpliktelsen (aktuariella vinster och
forluster) och den avkastning som
genereras via planens tillgangar
(exklusive ranta). Omvérderingar
redovisas i Ovrigt totalresultat

Réntekostnader for perioden beréknas
med hjélp av den diskonteringsrénta
som anvands for att vardera den
formansbestamda forpliktelsen i
borjan av rapporteringsperioden till

det davarande bokforda vardet av
nettoforpliktelsen, med hansyn till
forandringar som uppkommer till foljd
av in- och utbetalningar. Nettoran-
tekostnaden och andra kostnader i
samband med formansbestamda
pensionsplaner redovisas i
resultatrakningen.

Avséttningen técker framst
formansbestamda pensionsplaner i
Storbritannien och Sverige.

Osakerheter och
beddmningar

Kostnader i samband med férmans-
bestdmda pensionsplaner och
bokforda varden bedoms utifrén ett
antal antaganden, déribland
diskonteringsranta, infationstakt,
I8netillvaxt och livslangd. En liten
skillnad i verkligt utfall jamfoért med
antaganden och &ndringar i
antaganden kan f& en vasentlig efekt
pa nettoforpliktelsens bokforda varde.
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Not 5.1 Skatt

@ Aktuell och uppskjuten skatt

Skatt i resultatrékningen
Skattekostnaden var 22 miljoner EUR
jamfért med en skattekostnad pa

42 miljoner EUR foregaende ar.

Uppskjuten skatt

Netto uppskjuten skatteskuld uppgick
till 16 miljoner EUR, vilket motsvarar
en okning pa 10 miljoner EUR jamfort
med féregéende &r.

Minskningen beror framfor allt pa en
justering av uppskjuten skatt och
justering avseende tidigare rs skatt.

Uppskjutna skattefordringar pa

43 miljoner EUR beror primart pa
temporéra skillnader i materiella
anlaggningstillgangar, uppskjutna
underskottsavdrag och pensions-
forpliktelser. Uppskjutna skatteskulder
pa 59 miljoner EUR beror primart pa
tempordra skillnader i materiella
anlaggningstillgdngar samt vriga
tempordra skillnader.

Den aktuella skattekostnaden bestar
i huvudsak av en skattekostnad pa

7 miljoner EUR avseende kooperativ
skatt och 19 miljoner EUR avseende
bolagsskatt. Foregaende &r var mot-
svarande skattekostnader 10 miljoner
EUR respektive 16 miljoner EUR.

Tabell 5.1.a Skatt i resultatrakningen

Okningen av nettoforpliktelsen kan
forklaras genom en minskning av
uppskjutna skattefordringar som
uppstar till foljd av aktuariella rorelser
avseende pensionsforpliktelser.

En uppskjuten skattefordran pa

32 miljoner EUR har inte redovisats,
efersom koncernen inte forvéntar sig
att kunna dra nytta av formanerna fran
de tillhérande temporéra skillnaderna
inom overskadlig framtid. Foregéende
ar uppgick de oredovisade uppskjutna
skattefordringarna till 154 miljoner EUR.
Andringen speglar en uppdaterad
metod for att utvardera historiska ej
redovisade temporara skillnader.

(miljoner EUR) 2017 2016
Kooperationsskatt 7 10
Bolagsskatt 19 16
Uppskjuten skatt 2 8
lustering avseende tidigare &r, aktuell skatt -3 3
Justering avseende tidigare ar, uppskjuten skatt -3 5
Summa skatt i resultatrakningen 22 42
Tabell 5.1.b Berdkning av eFektiv skattesats

(miljoner EUR) 2017 2016
Lagstadgad bolagsskattesats i Danmark 22,0% 220%
Nettoavvikelse i utldndska dotterbolags skattesats jamfort med den danska skattesatsen -47% -37%
lustering for kooperativ skatt -18,8 % -131%
Icke skattepliktiga intakter med avdrag for ej avdragsgilla kostnader, netto -26% -50%
Forandring av skattesats 0,0 % 01%
Justering avseende tidigare ar -19% 20%
Ovriga justeringar 129 % 82%
Efektiv skattesats 6,9 % 10,5%
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Tabell 5.1.c Uppskjuten skatt

Materiella

Uppskjutna

. Immateriella anlaggnings-  Finansiella ~Omséttnings- Ovriga  underskotts- .
(miljoner EUR) tillgangar tiligangar tillgangar tillgdngar Avséttningar  skulder avdrag Ovrigt  Summa
2017
Uppskjuten nettoskattefordran/skuld den 1 januari -2 8 -3 -3 27 1 6 -40 -6
Intakt/kostnad i resultatrakningen -1 4 -1 - -12 - 3 8 1
Intdkt/kostnad i Gvrigt totalresultat - - - - -10 - - -1 -11
Valutakursjusteringar - - - - -1 - - - -1
Ovriga justeringar - -3 - - 11 -1 -1 -5 1
Uppskjuten nettoskattefordran/skuld
den 31 december -3 9 -4 -3 15 - 3 -38 -16
Specifikation:
Uppskjuten skattefordran den 31 december - 35 - - 4 - 8 4 43
Uppskjuten skatteskuld den 31 december -3 -26 -4 -3 -11 - - -34 -59
2016
Uppskjuten nettoskattefordran/skuld den 1 januari -1 1 2 -3 26 5 10 -41 -1
Intékt/kostnad i resultatrakningen - -2 -5 - -8 3 -3 2 -13
Intakt/kostnad i dvrigt totalresultat - - - - 21 -4 - -1 16
Foréandring av skattesats - -2 - - 2 - - - -
Valutakursjusteringar -1 -3 - - -3 - -1 - -8
Ovriga justeringar - 14 - - -11 -3 - - -
Uppskjuten nettoskattefordran/skuld
den 31 december -2 8 -3 -3 27 1 6 -40 -6
Specifikation:
Uppskjuten skattefordran den 31 december - 39 - - 28 1 6 - 74
Uppskjuten skatteskuld den 31 december -2 -31 -3 -3 -1 - - -40 -80

o o Osékerheter och

O Redovisningsprinciper @ bedémningar
Skatt i resultatrékningen pa arets skattepliktiga resultat justerat  Uppskjutna skattefordringar, inklusive Uppskjuten skatt

Den skattepliktiga inkomsten
beréknas enligt de fér koncernforetagen
géllande nationella reglerna. Skatten
beréknas mot bakgrund av antingen
kooperationsheskattning eller
foretagsbeskattning.

Arets skatt bestdr av &rets aktuella
skatt samt forandringar av uppskjuten
skatt. Skatt redovisas i resultatrakningen,
férutom nér det galler forvarv eller
poster (intékter och kostnader) som
redovisas direkt i eget kapital eller i
oOvrigt totalresultat.

Aktuell skatt

Aktuell skatt berdknas mot bakgrund
av antingen kooperationsheskattning
eller foretagsbeskattning. Koopera-
tionsbeskattning baseras pé kapital,
medan foretagsbeskattning baseras
pé drets resultat. Aktuella skatteskul-
der och skattefordringar redovisas i
balansrékningen beréknade som skatt

med eventuell skatt avseende tidigare
ars skattepliktiga resultat samt med
betalda a contoskatter. Beloppet
beréknas med den skattesats som ar
lagstadgad eller blir lagstadgad pa
balansdagen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt och arets justering
av denna beréknas enligt balans-
rakningsmetoden, vilken &r den
temporéra skillnaden mellan bokforda
och skattemassiga varden for
tillgangar och skulder.

Uppskjuten skatt redovisas inte pa
temporéra skillnader i goodwill, som
inte &r skattemassigt avdragsgilla for
skattesyfen eller som uppkommer pa
forvarvsdatum pa en tillgang eller
skuld som inte paverkar arets resultat
eller den beskattningsbara inkomsten,
med undantag fran sddana som
uppkommer fran forvarv.

skatt pa skattemassiga underskott
som far utnyttjas vid ett senare tillfalle,
redovisas under 6vriga langfristiga
fordringar med det varde som de
forvantas bli utnyttjade, antingen vid
kvittning mot skatt pa framtida vinster
eller vid kvittning mot uppskjutna
skatteskulder i foretag inom samma
juridiska skatteenhet och jurisdiktion.

Uppskjuten skatt berdknas med den
skattesats som forvantas gélla i
respektive land och i den period dar
tillgangen realiseras eller skulden
regleras, baserat pa skatteregler
och skattesatser som dr eller blir
lagstadgade pa balansdagen.
Foréandring av uppskjutna skatteford-
ringar och skatteskulder till foljd av
&ndringar i skattesatser redovisas i
arets totalresultat.

Uppskjuten skatt speglar beddmningar
av framtida skattepliktiga inkomster
for alla juridiska enheter. Faktisk
framtida skatt kan avvika fran dessa
beddémningar som en fljd av
forandrade forvantningar pé de
framtida skattepliktiga inkomsterna,
framtida lagandringar for inkomstskatt
eller utfallet av skattemyndigheternas
slutliga genomgang av koncernens
skattedeklarationer. Redovisningen av
en uppskjuten skattefordran ar ocksa
beroende av en uppskattning av det
framtida nyttjandet av tillgangen.



Not 5.2 Arvode till revisorer som valts av representantskapet

@ Arvode till EY

Arvoden till revisorer &r hanforliga till EY.

Tabell 5.2 Arvode till revisorer som valts av representantskapet

(miljoner EUR) 2017 2016
Lagstadgad revision 14 13
Andraintyg = 01
Skattekonsultationer g 14
Ovriga tjanster 07 14
Summa arvode till revisorer 34 4.2
Not 5.3 Ledningens arvoden och transaktioner

® Erséattning till ledningen

Arvoden till direktionen foreslas Principerna for ledningens arvoden damoter far betalt for mjolkleveranser

arligen av ordforandeskapet och beskrivs pa sidan 60. till Arla Foods amba p& samma villkor

godkanns av styrelsen. Lénen 13g pa som andra &gare i foretaget.

samma niva som foregdende ar. Narstaende parter som har ett

Arvoden till styrelsen godkénns betydande infytande innefattar

arligen av representantskapet. styrelsen och direktionen. Styrelsele-

Tabell 5.3.a Arvoden till ledningen

(miljoner EUR) 2017 2016
Styrelse

Loner och arvoden m.m. 13 13
Summa 1.3 1.3
Direktion

Fast ersattning 22 22
Pension 0,2 03
Ovriga forméner 01 01
Kortfristiga rorliga incitament 06 0,6
Langfristiga rorliga incitament 02 02
Summa 3,3 3.4
Tabell 5.3.b Transaktioner med styrelsen

(miljoner EUR) 2017 2016
Kop av varor 14,0 10,7
Eferlikvid for foregdende ar 04 03
Summa 14,4 11,0
Leverantorsskulder 12 06
Agarkonton 14 21
Summa 2,6 2,7
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Not 5.4 Kontraktuella skyldigheter och ansvarsfoérbindelser

@ Kontraktuella skyldigheter

Koncernen &r part i ett fatal
rattsprocesser, tvister och andra krav.
Ledningen tror att utfallet av dessa
rattsprocesser inte kommer att fa
négon inverkan pa koncernens
fnansiella stallning utéver det som
redovisas i de fnansiella rapporterna.

Som sékerhet for en hypoteksskuld

i enlighet med danska lagen om
hypotekslan med ett nominellt varde
av 815 miljoner EUR, jamfort med
817 miljoner EUR féregdende ar, har
koncernen lamnat pant i fastigheter.

Tabell 5.4 Kontraktuella skyldigheter och ansvarsforbindelser

Eventualtillgangar

Hogsta forvaltningsdomstolen i
Finland fastslog den 29 december
2016 att det fnska mejeriforetaget
Valio brutit mot géllande konkurrens-
lagstifning genom prisdumpning pa
marknaden for farsk mjolk i Finland.
Beslutet &r slutgiltigt. Valios agerande

har lett till forluster for Arla tidigare ar,
varfor Arla lamnat in en ansdkan om
skadestand pa cirka 58 miljoner EUR.
Skadestandsarendet ska prévas av
Helsingfors tingsratt i Finland. Vi
forvantar oss att domstolsférhand-
lingarna kommer att fortsatta under
hela 2018.

(miljoner EUR) 2017 2016
Sakerheter och garantidtaganden 2 5
0-1&r 53 65
1-5&r 108 139
Over 5 ar 43 39
Operationella hyresforpliktelser och leasingavtal 204 243
Forpliktelser rorande avtal om kop av materiella tillgangar 112 92

Osékerheter och
beddmningar

Koncernen har ingatt ett antal
leasingavtal. Ledningen beddmer
innehallet i avtalen i syfe att
klassifcera leasingavtalen som

antingen fnansiell eller operationell

leasing. Koncernen har huvudsakligen
ingatt leasingavtal for standardiserade
tillgdngar med kort l6ptid i férhallande

Not 5.5 Handelser efer balansdagen

Den 25 januari 2018 meddelade
styrelsen att man hade beslutat att
stdnga Brabrand-mejeriet i Danmark
och fytta produktionen till andra
anlaggningar. Omstruktureringen sker
pé grund av bristande utbyggnads-
alternativ pé platsen for Brabrand-
mejeriet. En 6kning av produktions-
kapaciteten ar nédvandig for att mota
en okad eferfragan pé& yoghurtprodukter
i Europa. Flytten av tillverkningen till

andra produktionsanlaggningar
sékerstéller expansionsmdjligheter.
Nedlaggningen kommer att ske
mitten av 2019 och paverkar 160
anstallda. Beslutet har ingen inverkan
pa de fnansiella rapporterna fér 2017.

Den 8 februari 2018 tillkdnnagav Arla
forvarvet av Yeo Valley Dairies Limited,
ett dotterbolag till Yeo Valley Group
Limited. Transaktionen kommer att ge

Not 5.6 Allmé&nna redovisningsprinciper

Koncernredovisning

Arlas koncernredovisning i denna
arsredovisning har upprattats i enlighet
med International Financial Reporting
Standards (IFRS), som godkénts av EU,
samt de ytterligare upplysningskraven

i den danska &rsredovisningslagen
(Arsregnskabsloven) for stora féretag

i klass C. Arla &r inte ett foretag av
allmant intresse enligt EU, efersom
koncernen inte har négra skuldinstru-
ment som handlas p& nagon reglerad
marknadsplats i EU. Koncernredovis-
ningen godkéandes for publicering av
styrelsen den 20 februari 2018 och
presenterades for representantskapet for
godké&nnande den 28 februari 2018.

Koncernredovisningen upprattas
genom en sammanslagning av
moderbolagets och de enskilda

dotterbolagens fnansiella rapporter,
som &r upprattade enligt koncernens
redovisningsprinciper. Omséttning,
kostnader, tillgéngar, skulder och
poster som ingar i eget kapital i
dotterbolagen sammanraknas och
presenteras rad for rad. Koncerninterna
innehav, saldon och transaktioner samt
orealiserade intékter och kostnader

i samband med dessa elimineras.

Koncernredovisningen omfattar Arla
Foods amba (moderbolaget) och de
dotterbolag i vilka moderbolaget direkt
eller indirekt &ger mer &n 50 procent av
rostratten eller pa annat satt har ett
bestdmmande infytande. Gemensamt
styrda foretag, via ett kontraktsarrange-
mang, rdknas som joint ventures.
Foretag, i vilka koncernen har ett
betydande, men inte bestdmmande

till tillgdngarnas livslangd och darfor
klassifceras leasingavtalen som
operationell leasing. Forsta januari
2019 trader IFRS 16 Leasing i kraF.

Arla ratten att anvanda varumarket
Yeo Valley® pa den brittiska
marknaden for mjolk, smor, bredbara
produkter och ost.

Den 9 februari 2018 kom Arla Foods
Ingredients 6verens om att forvarva
resterande 50 procent av den
argentinska baserade Arla Foods
Ingredients S.A (AFISA), som for
narvarande &gs av SanCor, som ett led i

infytande, betraktas som intressefore-
tag. Ett betydande infytande innebar
iallméanhet att man direkt eller
indirekt &ger eller kontrollerar mer &n
20 procent, men hdgst 50 procent,

av rosterna.

Orealiserade vinster fran transaktioner
med joint ventures och intresseforetag,
tex. vinster som uppstar vid forsaljning
till joint ventures eller intresseforetag,
d& kunden betalar med medel som
delvis &gs av koncernen, elimineras
mot investeringens bokférda varde

i forhallande till koncernens intresse

i foretaget. Orealiserade forluster
elimineras p& samma sitt, dock endast
om ingen vardenedgang &gt rum.

Koncernredovisningen upprattas p&
basis av anskafningskostnad, forutom

Arla haller pa att forbereda implemen-
teringen av denna standard. For mer
information [&s not 5.6 .

bolagets ambition att 6ka tillvéxten i
Sydamerika. Investeringen har tidigare
klassifcerats som ett joint venture och
kommer efer forvérvet redovisas som
ett hel4gt dotterbolag.

Inga andra eferfoljande h&ndelser
med en vasentlig inverkan pa
bokslutet intréfade efer balansdagen.

vissa poster med en alternativ
berdkningsgrund, vilka beskrivs
i dessa redovisningsprinciper.

Omrakning av

transaktioner och monetéra
poster i utlandsk valuta

For varje rapporterande foretag

i koncernen faststalls en funktionell
valuta, som anvands i den priméra
ekonomiska miljon dér det enskilda
foretaget &r verksamt. Transaktioner

i utlandsk valuta omraknas vid forsta
redovisning till transaktionsdagens kurs
for den funktionella valutan. Monetéra
tillgangar och skulder i utlandsk valuta
omraknas till den funktionella valutan
med hjélp av balansdagens valutakurs.
Valutakursdiferenser redovisas i
resultatrakningen under fnansiella
poster. Icke-monetéra poster, tex.



materiella tillgangar, som varderas
baserat pa anskafningskostnad i
utlandsk valuta, omréknas till den
funktionella valutan nér de redovisas
for forsta gangen.

Omrakning av utlandsk
verksamhet

Tillgangar och skulder i koncernforetag,
déribland andelen av nettotillgdngarna
och goodwill i joint ventures och
intresseforetag med annan funktionell
valuta &n EUR, omréknas till EUR med
vaxelkursen vid arets slut. Omséattningen,
kostnaderna och andelen av arets
resultat omréknas till EUR med den
manatliga genomsnittskursen om den
inte skiljer sig vasentligt fran kursen pa
transaktionsdagen. Valutakursdiferenser
redovisas i fvrigt totalresultat och
ackumuleras i reserv for valutakurs-
justeringar.

Vid en delavyttring av intresseforetag
och joint ventures dverfors den
relevanta proportionella andelen av den
ackumulerade valutakursomréaknings-
reseven till &rets resultat tillsammans
med eventuella vinster eller forluster i
samband med avyttringen. Aterbetal-
ning av utestdende mellanhavanden
som dr en del av nettoinvesteringen
betraktas inte som en delavyttring av
dotterbolaget.

Alternativa resultatmatt

Koncernen presenterar ett antal
fnansiella matt i koncernredovisningen
som inte defnieras i IFRS. Koncernen
anser att dessa matt ger vardefull
information till externa intressenter och
ledningen, och gér det enklare att
utvérdera det totala resultatet och
trender. De fnansiella matten ska inte
anses ersatta resultatmatten som
defnieras i IFRS, utan snarare fungera
som kompletterande information.

Antagande av nya eller &ndrade IFRS
Arla harimplementerat alla nya
standarder och tolkningar som antagits
av EU frdn och med 2017. Ingen av
dessa nyantagna standarder och
tolkningar har haf eller férvantas ha en
paverkan pé Arlas koncernredovisning.
IASB har utférdat ett antal nya eller
&ndrade och reviderade redovisnings-
standarder och tolkningar som &nnu
inte trétt ikraf. Arla kommer att inforliva
de nya standarderna nér de blir
obligatoriska.

IFRS 9 — Finansiella instrument

I november 2016 antog EU IFRS 9
Finansiella instrument som kommer att
trédaikraf den 1 januari 2018. IFRS 9
ersétter IAS 39 och &ndrar klassifce-
ringen och vérderingen av fnansiella
tillgangar och skulder.

IFRS 9 introducerar en logisk
klassifcering av fnansiella tillgangar,
baserat pa koncernens afarsmodell
och dess underliggande kassafdde.
Dessutom infdrs en ny modell med
"forvantade forluster”, i motsats till
modellen med uppkomna kredit-
forluster i IAS 39. Den nya
modellen kraver att ett foretag
redovisar forvantade kreditforluster
och férandringar i de forvantade

kreditforlusterna varje rapporteringsdag
for att spegla forandringar i kreditrisk.

Dessutom kommer de nya kraven pa
sékringsredovisning att vara mer anpas-
sade efer koncernens riskhanterings-
policyer. En bedémning av koncernens
|6pande sakringsrelationer visar att de
kommer att uppfylla kraven for [6pande
sakringsrelationer vid tillAmpningen av
IFRS 9.

En bedémning gjordes som visar att
den nya standarden inte skulle fa
nagon vasentlig inverkan pa
klassifceringen av koncernens
fnansiella tillgangar. Analyser bekrafar
att den nya modellen for forvantade
forluster inom kundfordringar eller
férandringen i sékringsredovisning
inte har ndgon vasentlig efekt p&
redovisningen eller varderingen av
koncernens sifror.

IFRS 15 — Intékter frdn avtal

med kunder

IFRS 15 publicerades i maj 2014 och
andrades i april 2016, och innehaller en
femstegsmodell for att redovisa
intakter fran kundavtal. Enligt IFRS 15
ska int&kter redovisas med ett belopp
som speglar den motprestation som en
enhet forvantas ha ratt till i utbyte mot
overforingen av varor eller tjanster till
en kund.

Den nya intaktsstandarden ersétter
alla aktuella intaktsredovisningskrav
enligt IFRS. Det krévs antingen en
fullstandig retroaktiv tillampning eller
en modiferad retroaktiv tillimpning
frén och med den 1 januari 2018, Arla
har valt metoden med modiferad
retroaktiv tillampning.

Arla saljer mejeriprodukter, ingredienser
och mjolkravara till kunder. Varorna
séljs baserat pa respektive kundavtal.

Arla har gjort en konsekvensanalys

av IFRS 15. For avtal med kunder dér
forsaljningen av varor i allmanhet
forvéntas bli den enda fullgérande-
skyldigheten forvantas antagandet av
IFRS 15 inte ha ngon inverkan pa Arlas
omséttning eller vinst och forlust. Arla
réknar med att intéktsredovisningen
ska ske vid en tidpunkt nar kontrollen
oOver varorna 6verfors till kunden, i
allménhet vid leverans av varorna.

Som en férberedelse infor antagandet
av IFRS 15 tar Arla hansyn till olika
faktorer. Vissa avtal med kunder
inbegriiper handelsrabatter,
listningsavgifer eller méngdrabatter.
For narvarande har Arla redovisat
intakter frén forsaljning av varor
varderade till det verkliga vérdet av den
ersittning som erhallits eller kommer
att erhdllas, netto efer returer och
ersdttningar, handelsrabatter och
mangdrabatter. Detta ger upphov till
rorlig ersattning enligt IFRS 15, och
kommer att behdva beréknas

vid avtalsperiodens borjan och
uppdateras darefer.

IFRS 15 kraver att den uppskattade
rorliga erséttningen ska begrénsas for
att undvika redovisning av for hoga

intakter. Arla raknar med att tillampning
av begrénsningen inte kommer

att fordndra de uppskjutna intakterna
jamfort med den nuvarande
standarden.

Presentations- och upplysningskraven i
IFRS 15 &r mer detaljerade jamfort med
den nuvarande standarden, och fera av
upplysningskraven i IFRS 15 &r nya. Arla
rdknar med att noterna till de fnansiella
rapporterna kommer att utkas pa
grund av upplysningarna om vésentliga
beddmningar.

Dessutom kommer Arla, vilket kravs
enligt IFRS 15, att sarredovisa intakter
fran avtal med kunder i olika kategorier.

IFRS 16 Leasing

IFRS 16 Leasing publicerades i januari
2016 och ersétter IAS 17 Leasingavtal,
IFRIC 4, Faststallande av huruvida ett
avtal innehaller ett leasingavtal, SIC-15
Formaner i samband med teckning av
operationella leasingavtal och SIC-27
Beddmning av den ekonomiska inne-
bdrden av transaktioner som innefattar
ett leasingavtal. IFRS 16 faststéller
principerna for redovisning, vardering,
presentation och upplysningar om
leasing och kréver att leasetagarna
redovisar samtliga utestéende leasing-
avgifer, sd som vid redovisning av
fnansiella leasingavtal enligt IAS 17.
Standarden, som trader i kraf den

1 januari 2019 for Arla, kommer att
avsevart forandra redovisningen av
leasingavtal som for nérvarande
behandlas som operationell leasing.

Standarden kraver att alla leasingavtal
oavsett typ, med vissa undantag, ska
aktiveras i leasetagarens balansrakning
som en tillgang, som representerar
ratten att anvanda den underliggande
tillgdngen, med en matchande
leasingskuld, vilken motsvarar
leasingavgiferna. | standarden fnns tva
redovisningsundantag for leasetagare
—leasing av tillgdngar med Iagt vérde,
tex. persondatorer och korttidsleasing,
dv.s. leasingavtal med en leasingperiod
som &r tolv manader eller kortare.

Resultatrakningen paverkas ocksa av
de arliga leasingkostnaderna. De &rliga
leasingkostnaderna kommer att delas
upp i tvé delar, avskrivningar och
rantekostnader, i motsats till den
aktuella behandlingen som innebér att
arskostnaderna avseende operationella
leasingavtal kostnadsfors endast som
rérelsekostnader. Detta kommer att ha
en positiv inverkan pa koncernens
EBITDA och i mindre utstrackning pa
EBIT. Dessutom férvéntas det att
kassafodesanalysen kommer att
péverkas pa grund av de aktuella
betalningarna for operationell leasing.
Betalningar for operationell leasing
redovisas nu som kassafode fran den
I16pande verksamheten, och kommer
att redovisas som fnansieringsverk-
samhet till f6ljd av den nya standarden.

Arla kommer att behéva omvérdera
leasingforpliktelsen om vissa handelser,
tex. en fordndring av leasingperioden
eller en férandring i framtida
leasingavgifer till f6ljd av byte av

index eller kurs som anvands for att
bestdmma dessa betalningar, intrafar.
Arla kommer i allménhet att redovisa
det belopp som avser omvérdering av
leasingforpliktelsen som en justering av
ratten att anvanda tillgadngen. IFRS 16
kréver mer omfattande upplysningar &n
foregangaren IAS 17.

Arla har bedémt efekterna av
antagandet av den nya standarden
baserat pa en preliminar analys. Den
prelimindra analysen visar en 6kning
av de totala tillgdngarna pé cirka

5 procent. Arlas resultatrékning for
2019 kommer att visa en 6vergang fran
rorelsekostnader till avskrivningar och
ranta. Detta kommer att leda till en
forvantad okning pa ca 14 procent

av EBITDA och 20 procent av EBIT.
Nettoresultatet forvantas inte paverkas
vasentligt.

I enlighet med IFRS 16 méste
arshetalningen av operationell leasing
om ca 100 miljoner EUR under 2017
presenteras som kassafade fran
fnansieringsverksamheten, i motsats
till den aktuella behandlingen

som kassafode fran den [6pande
verksamheten. Upplysningsandringen
kommer att forbattra kassafodet fran
den I6pande verksamheten med cirka
25 procent.

2018 kommer Arla att fortsétta att
bedoma efekterna av IFRS 16 pa
koncernredovisningen.

IFRIC 22 — Transaktioner

i utldndsk valuta nér betalnings
sker i forskott

IFRIC 22 behandlar redovisning av
forskottsbetalning i annan valuta &n
den funktionella valutan. IFRIC 22
forvantas inte ha ndgon vasentlig
péverkan pa koncernens fnansiella
rapporter. efersom koncernen redan
redovisar valutatransaktioner och
forskottshetalningar pé ett sitt som
&r forenligt med &ndringarna.

Andra nya eller forandrade
redovisningsstandarder forvantas inte
ha négon vasentlig inverkan pa
koncernens fnansiella rapportering.
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Not 5.7 Koncernoversikt

Arla Foods amba

Arla Foods Ingredients Group P/S
Arla Foods Ingredients Energy A/S
Arla Foods Ingredients KK
Arla Foods Ingredients Inc.
Arla Foods Ingredients Korea, Co. Ltd.
Arla Foods Ingredients Trading (Beijing) Co. Ltd.
Arla Foods Ingredients SA*
Arla Foods Ingredients Singapore Pte. Ltd.
Arla Foods Ingredients S.A. de CV.
Arla Foods Holding A/S
Arla Foods Distribution A/S
Cocio Chokolademaelk A/S
Arla Foods International A/S
Arla Foods UK Holding Ltd.
Arla Foods UK plc
Arla Foods GP Ltd.
Arla Foods Finance Ltd.
Arla Foods Holding Co. Ltd
Arla Foods UK Services Ltd.
Arla Foods Nairn Ltd.
Arla Foods Ltd.
Arla Foods Limited Partnership
Milk Link Holdings Ltd.
Milk Link Processing Ltd.
Milk Link (Crediton No 2) Ltd.
Milk Link Investments Ltd.

The Cheese Company Holdings Ltd.

The Cheese Company Ltd.

Cornish Country Larder Ltd.
The Cheese Company Investments Ltd.

Westbury Dairies Ltd.
Arla Foods (Westbury) Ltd.
Arla Foods Cheese Company Ltd.
Arla Foods Ingredients UK Ltd.
MV Ingredients Ltd. *
Arla Foods UK Property Co. Ltd.
Arla Foods BV.
Arla Foods Ltda
Danya Foods Ltd.
AFA/S
Arla Foods Finance A/S
Kingdom Food Products ApS
Ejendomsanpartsselskabet St. Ravnsbjerg
Arla Insurance Company (Guernsey) Ltd
Arla Foods Energy A/S
Arla Foods Trading A/S
Arla DP Holding A/S
Arla Foods Investment A/S
Arla Senegal SA.
Tholstrup Cheese A/S
Tholstrup Cheese USA Inc.
Arla Foods Belgium S.A.
Walhorn Verwaltungs GmbH (under likvidation)
Arla Foods Ingredients (Deutschland) GmbH
Arla CoAr Holding GmbH
ArNoCo GmbH & Co. KG*
Arla Biolac Holding GmbH
Biolac GmbH & Co. KG*
Biolac Verwaltungs GmbH *
Arla Foods Kuwait Company LLC
Arla Kallassi Foods Lebanon S.A.L.
Arla Foods Qatar WLL
AFIQ WLL **
Arla Foods Trading and Procurement Ltd.
Arla Foods Sdn. Bhd.
Arla Foods Panama S.A.
Arla Foods Inc.
Arla Foods Ltd.
Arla Global Dairy products Ltd.
TG Arla Dairy Products LFTZ Enterprise
TG Arla Dairy Products Ltd.

Land

Danmark
Danmark
Danmark
Japan

USA

Sydkorea

Kina
Argentina
Singapore
Mexiko
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Nederlénderna
Brasilien
Saudiarabien
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark
Guernsey
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark
Senegal
Danmark

USA

Belgien
Tyskland
Tyskland
Tyskland
Tyskland
Tyskland
Tyskland
Tyskland
Kuwait
Libanon
Qatar

Bahrain
Hongkong
Malaysia
Panama
Filippinerna
Ghana
Nigeria
Nigeria
Nigeria

Valuta

Koncernandel
(%)




Arla Foods AB
Arla Geffeortens AB
Arla Oy
Massby Facility & Services Oy
Osuuskunta MS tuottajapalvelu **
Restaurangakademien Aktiebolag**
Vardagspuls AB
Arla Foods Russia Holding AB
Arla Foods LLC
Arla Foods Inc.
WNY Cheese Enterprise LLC **
Arla Foods Production LLC
Arla Foods Transport LLC
Arla Foods Deutschland GmbH
Arla Foods Verwaltungs GmbH
Arla Foods Agrar Service GmbH
Arla Foods Agrar Service Luxemburg GmbH
Arla Foods Agrar Service Belgien AG
Arla Foods LLC
Martin Sengele Produits Laitiers SAS
Team-Pack GmbH
Arla Foods France, Sa.rl
Dofo Cheese Eksport K/S
Dofo Inc.
Aktieselskabet J. Hansen
J.P. Hansen USA Incorporated
AFI Partner Aps
Arju For Food Industries S.A.E.
Andelssmer Amba.
Arla C8te d'lvoire
Arla Foods AS
Arla Foods Bangladesh Ltd.

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

Arla Foods FZE

Arla Foods Hellas S.A.

Arla Foods Inc.

Arla Foods Logistics GmbH

Arla Foods Mayer Australia Pty, Ltd.

Arla Foods Mexico S.A. de CV.

Arla Foods S.A.

Arla Foods Sa.rl.

Arla Foods SR.L.

Arla Foods SA

Arla Foods Srl

Arla Foods UK Farmers Joint Venture Co. Ltd.
Arla Global Financial Services Centre Sp. Z.0.0.
Arla Milk Link Limited

Arla National Foods Products LLC

Cocio Chokolademalk A/S

Hansa Verwaltungs und Vertriebs GmbH (under likvidation)
Marygold Trading K/S

Mejeriforeningen

COFCO Dairy Holdings Limited **

Svensk Mj6lk Ekonomisk forening **
Lantbrukarnas Riksférbund upa **

Land

Sverige
Sverige
Finland
Finland
Finland
Sverige
Sverige
Sverige
Ryssland

USA

USA

USA

USA

Tyskland
Tyskland
Tyskland
Luxemburg
Belgien
Ryssland
Frankrike
Tyskland
Frankrike
Danmark

USA

Danmark

USA

Danmark
Egypten
Danmark
Elfenbenskusten
Norge
Bangladesh
Kina
Férenade Arabemiraten
Grekland
Kanada
Tyskland
Australien
Mexiko
Spanien
Frankrike
Dominikanska rep.
Polen

ltalien
Storbritannien
Polen
Storbritannien
Férenade Arabemiraten
Danmark
Tyskland
Danmark
Danmark
Brittiska Jungfrudarna
Sverige
Sverige

Valuta

SEK
SEK
EUR
EUR
EUR
SEK
SEK
SEK
RUB
usbD
USD
usb
USD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
RUB
EUR
EUR
EUR
DKK
UsD
DKK
usb
DKK
EGP
DKK
XOF
NOK
BDT
CNY
AED
EUR
CAD
EUR
AUD
MXN
EUR
EUR
DOP
PLN
EUR
GBP
PLN
GBP
AED
DKK
EUR
DKK
DKK
HKD
SEK
SEK

Koncernandel
(%)

100
100
100

* Joint ventures ** Intresseforetag

Dessutom dger koncernen ett antal enheter utan vésentlig verksamhet.
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De oberoende revisorernas

berattelse

Till &garnai Arla Foods amba

Uttalande

Vi har granskat koncernredovisningen
och moderbolagets fhansiella rapporter
for Arla Foods amba for perioden
1januari-31 december 2017 som
omfattar resultatrékning, rapporten
oOver totalresultat, balansrakning,
rapporten dver forandringar av eget
kapital, kassafodesanalys och noterna,
inklusive en sammanfattning av
vasentliga redovisningsprinciper for
saval koncernen som moderbolaget.
Koncernredovisningen och moder-
bolagets fnansiella rapporter har
upprattats i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS),
som godkénts av EU, samt de ytterligare
upplysningskraven i den danska
&rsredovisningslagen (Arsregnskabs-
loven).

Det ar var uppfattning att koncern-
redovisningen och moderbolagets
fnansiella rapporter ger en sann
och rattvisande bild av koncernens
och moderbolagets fnansiella
stéllning den 31 december 2017
samt av resultatet av koncernens och
moderbolagets verksamhet och
kassafode for rakenskapsaret

1 januari-31 december 2017

i dverensstammelse med IFRS som
godkants av EU och de ytterligare
upplysningskraven i den danska
arsredovisningslagen.

Grund for uttalande

Vi har genomfort granskningen i
enlighet med International Standards
on Auditing (ISA) och de ytterligare
krav som galler i Danmark. Vart ansvar
enligt de standarderna och kraven
beskrivs mer utforligt i avsnittet om
revisorns ansvar for granskningen

av koncernredovisningen och
moderbolaget (hdr nedan tillsammans
"de fnansiella rapporterna”) i
rapporten. Vi anser att de revisions-
bevis vi har inhdmtat &r tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for
véra uttalanden.

Oberoende

Vi ér oberoende av koncernen i enlighet
med IESBA-koden (International Ethics
Standards Board for Accountants’ Code
of Ethics for Professional Accountants)
och de ytterligare krav som géller i
Danmark, och vi har fullgjort vara
0Ovriga etiska skyldigheter i enlighet
med dessa regler och krav.

Uttalande om
forvaltningsberattelsen
Ledningen &r ansvarig for
forvaltningsberattelsen.

Vart uttalande om de fnansiella
rapporterna omfattar inte forvaltnings-
beréattelsen, och vi gor darfor inget
uttalande avseende denna.

I samband med var granskning av de
fnansiella rapporterna ar vart ansvar
att lasa forvaltningsberéttelsen och
da beakta om forvaltningsberattelsen
i ndgot véasentligt hanseende inte
stammer 6verens med de fnansiella
rapporterna eller de kunskaper som vi
inhamtat under revisionen, eller p&
annat satt visar sig vara vasentligen
felaktiga.

Dessutom &r det vart ansvar att ta
stéllning till om férvaltningsberattelsen
ger den information som krévs enligt
den danska arsredovisningslagen.

Baserat pa var granskning drar vi
slutsatsen att forvaltningsberéattelsen
stdmmer dverens med de fnansiella
rapporterna och har uppréttats i
enlighet med kraven i den danska
arsredovisningslagen. Vi har inte
identiferat nagra vasentliga
felaktigheter i forvaltningsberéttelsen.

Ledningens ansvar

for de fnansiellarapporterna
Ledningen &r ansvarig for uppréattandet
av en koncernredovisning och
fnansiella rapporter for moderbolaget
som ger en sann och réttvisande bild

i enlighet med IFRS, som antagits av
EU, samt de ytterligare kraven i den
danska arsredovisningslagen och for
den internkontroll som ledningen
beddmer som nddvéndig for att
mojliggora upprattande av fnansiella

rapporter for moderbolaget som &r fria
fran vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pé oegentligheter eller fel.

Vid uppréattandet av de fnansiella
rapporterna &r det ledningens ansvar
att bedéma koncernens och moder-
bolagets forméga att fortsitta bedriva
sin verksamhet och att I&mna upplys-
ningar om relevanta fragor och att
anvanda fortlevnadsprincipen som
grund for upprattandet av de fnansiella
rapporterna, om inte ledningen antingen
véljer att likvidera koncernen eller
moderbolaget eller upphdra med verk-
samheten, eller inte har nagra andra
realistiska mojligheter &n att gora sa.

Revisorns ansvar for granskningen
av de fnansiella rapporterna

Vart mal &r att med rimlig sakerhet
kunna uttala oss om att det i de
fnansiella rapporterna som helhet
inte forekommer vésentliga fel,
oavsett om dessa &r avsiktliga eller
oavsiktliga, och ldmna en revisions-
berattelse som inkluderar vart
uttalande. Rimlig sékerhet &r en hdg
sakerhetsniva, men inte en garanti for
att en revision i enlighet med ISA och
de ytterligare krav som galler i
Danmark alltid kommer att leda till att
en vasentlig felaktighet upptécks.
Felaktigheter kan vara avsiktliga eller
oavsiktliga och anses vasentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvintas paverka de ekonomiska



beslut som anvandare fattar pa

grundval av de fnansiella rapporterna.

Som en del av en revision som
genomforts i enlighet med ISA och de
ytterligare krav som galler i Danmark
anvander vi oss av vart professionella
omdéme och har ett kritiskt forhall-
ningssatt under revisionen. Vi

m identiferar och beddmer riskerna
for vasentliga felaktigheter i de
fnansiella rapporterna, avsiktliga
eller oavsiktliga, utformar och utfor
revisionsforfaranden som svarar
mot dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som &r tillrdckliga
och lampliga for att vi ska kunna
gora ett uttalande. Risken for att
inte upptécka en avsiktlig vasentlig
felaktighet &r hogre &n for ett
oavsiktligt fel, efersom avsiktliga
felaktigheter kan innefatta
samverkan, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, missvisande
framstéllningar eller dsidosattande
av interna kontroller.

m inhdmtar en forstaelse for interna
kontroller som &r relevanta for
revisionen for att utforma
revisionsforfaranden som ar
ldampliga i sammanhanget, men
inte for att lamna ett uttalande om
efektiviteten i koncernens och
moderbolagets interna kontroll.

Aarhus, 20 februari 2018

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr307002 28

Jesper Koefoed
Auktoriserad
revisor

MNE-nr 11689

m utvérderar [ampligheten i de

redovisningsprinciper som anvands
och rimligheten i ledningens
uppskattningar och tillhérande
upplysningar.

drar en slutsats avseende
lamplighetens i ledningens
anvandning av fortlevnadsprincipen
som grund for uppréttandet av de
fnansiella rapporterna och om
det baserat pa de inhamtade
revisionsbevisen fnns en vasentlig
osékerhet rérande handelser eller
forhallanden som kan gora det
tveksamt om koncernen och
moderbolaget har forméga att
fortsétta bedriva sin verksamhet.
Om vi drar slutsatsen att det
foreligger en vésentlig osakerhet
maéste vi dra uppmérksamhet till
de tillhérande upplysningarna i de
fnansiella rapporterna, eller, om
upplysningarna inte &r tillrackliga,
andra vart uttalande. VAr slutsats
baseras pa de revisionsbevis som
inhdmtats till och med datum for
revisionsberéttelsen. Framtida
handelser eller férhallanden kan
dock gdra att koncernen och
moderbolaget inte kan fortsétta
bedriva verksamheten.

m utvérderar den dvergripande
presentationen av, strukturen
hos och innehdllet i de fnansiella
rapporterna, ddribland upplys-
ningarna, och huruvida de
fnansiella rapporterna representerar
de underliggande transaktionerna
och handelserna pé ett satt som ger
en sann och réttvisande bild.

Viinhamtar tillrackligt ndaméls-
enliga revisionsbevis rérande
enheternas fnansiella information
eller koncernens afarsaktiviteter
for att kunna lamna ett uttalande
om koncernredovisningen. Vi ar
ansvariga for riktningen, tillsynen
och utférandet av koncernrevisionen.
Vi har hela ansvaret for vért
revisionsuttalande.

Vi kommunicerar med dem som ar
ansvariga for styrning rérande bland
annat den planerade omfattningen
av och tidpunkten for revisionen och
vasentliga iakttagelser, daribland
vasentliga brister i internkontrollen
som vi identiferar under var revision.

Morten Friis
Auktoriserad
revisor

MNE-nr 32732
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BEPS betyder Base Erosion och Proft Shifing, ett
initiativ utfardat av OECD som bestar av 15 &tgérder
som ar avsedda att forse regeringar med inhemska
och internationella instrument som ska komma
tillratta med skatteundandragande, sékerstélla att
vinster beskattas dar ekonomisk verksamhet utfors
som genererar vinst och dar vérde skapas.

Varumaérkesandel mater omséttning frén
strategiska varumarken som en andel av den totala
omsdattningen och defnieras som kvoten mellan
omsattning fran strategiska varumarkesprodukter
och den totala omséttningen.

BSM 4r en forkortning av produktkategorin smor
och matfettsprodukter.

CAPEX innebér investeringar.

Kapacitetskostnader defnieras som de allménna
drifskostnaderna och inkluderar personalkostnader,
underhall, energi, stadning, IT, resor och radgivning.

Conscious living innebér att leva genom att aktivt
utvardera sin verksamhet, beslut och alternativ, och
gora medvetna val baserat pé de vardena.

Omrakningskostnader avser den totala
kostnaden for produktion av fardiga och halvfardiga
varor, exklusive kostnaden for mjolk, dividerat med
produktvolym. Omrékningskostnaderna majliggor
utvardering av efektivitetsforbattringar vid
omvandling av mjélkravara till produktion Gver tid.

KPI &r en forkortning av konsumentprisindex.

Digitalt engagemang defnieras som antalet
interaktioner som konsumenter har genom digitala
kanaler. Interaktionen méts pa ett antal olika sitt,
tex. genom visning av en video pa alla mediekanaler
i mer &n tio sekunder, besok pé& en webbsida,
kommentarer, gilla-markeringar eller delning pa
sociala media.

EBIT &r en forkortning av resultat fére rantor och
skatt, och ett matt pa vinsten fran den lépande
verksamheten.

EBITDA &r en forkortning av resultat fore rantor
skatt, av- och nedskrivningar i den I6pande
verksamheten.

EBIT-marginalen &r EBIT som en procentandel
av den totala omsattningen.

Soliditet ar forhallandet mellan eget kapital
exklusive minoritetsintressen och totala tillgangar,
och ar ett matt pa Arlas fnansiella styrka.

Flexitarian avser en person som &ter en
véxtbaserad diet med tillfélliga inslag av kétt.
Flexitarianer kallas ocksa deltidsvegetarianer
eller semivegetarianer.

Ordlista

FMCG &r en forkortning som avser snabbrérliga
konsumtionsvaror.

Fritt kassafode defnieras som kassafode fran den

I6pande verksamheten efer avdrag for kassafode
fran investeringsverksamheten.

Innovationspipeline defnieras som netto-
marginalintakterna fran innovationsprojekt upp
till 36 méanader fran lanseringen.

Rantetackningsgrad ar forhallandet mellan
EBITDA och nettorantekostnader.

Internationals andel av verksamheten defnieras
som omséttningen fran International i procent av
omsattningen frdn International och Europa.

Skuldsattningsgrad &r kvoten mellan réntebarande
nettoskulder inklusive pensionsforpliktelser och
EBITDA. Det méjliggér utvardering av formégan att
betala framtida skulder och &taganden. Det
1angsiktiga malet for skuldsattningsgraden ligger

pé mellan 2,8 och 34.

MENA é&r en forkortning som avser Mellandstern
och Nordafrika.

Mjolkinvégning defnieras som den totala
mijélkinvagningen i kilo fran agare och
underleverantorer.

F&F &r en forkortning av fusioner och forvarv.

MYPC &r en forkortning for Arlas storsta produkt-
kategori som bestar av mjélk, yoghurt, pulver och
matlagning.

Réntebérande nettoskuld defnieras som
kortfristiga och langfristiga rantebarande skulder,
minus vérdepapper, likvida medel och andra
rantebarande tillgangar.

Rantebarande nettoskulder inklusive
pensioner defnieras som kortfristiga och
1angfristiga rantebarande skulder, minus varde-
papper, likvida medel och andra réntebérande
tillgdngar plus pensionsforpliktelser.

OECD avser Organisationen for ekonomiskt
samarbete och utveckling.

Arlaintjaning defnieras som a contopriset plus
nettovinsten per kilo invdgd medlemsmjolk under
perioden. Det méter vardeskapande per kilo
agarmjolk inklusive balanserade vinstmedel och
eferlikvid.

A contopriset &r den kontantbetalning som
bénderna far for mjolk som de har levererat under
avrékningsperioden.

Handelns egna mérken avser varumérken som
ags av dagligvaruhandeln, men tillverkas av Arla
enligt kontrakt.

Vinstandel defnieras som forhallandet mellan
periodens resultat allokerat till Arla Foods &gare,
och den totala omséttningen.

Nettortrelsekapital ar det kapital som &r bundet
i varulager, fordringar och skulder, inklusive
leverantorsskulder avseende &garmjolk.

Nettordrelsekapital exklusive dgarmjolk ar
det kapital som &r bundet i varulager, fordringar och
skulder, exklusive leverantdrsskulder avseende
agarmjolk.

Volymdriven omséattningsokning fran
dagligvaruhandel och Foodservice defnieras
som omsattningsdkning som férknippas med tillvaxt
i dagligvaruhandels- och Foodservicevolymerna,
samtidigt som priserna halls konstanta.

Skalbarhet méter verksamhetens relativa
kostnadsefektivitet och defnieras som forhallandet
mellan volymdriven omséttningsokning for
dagligvaruhandel och Foodservice och 6kningen av
de totala kapacitetskostnaderna justerat for sérskilda
poster. Var strategiska ambition for skalbarhet ar > 2,0.

Strategiska varumérken defnieras som produkter
som sdljs under varuméarken som Arla®, Lurpak®,
Castello® och Puck®.

Volymdriven omséttningsékning fran
strategiska varumarken defnieras som
omsattningsékning som forknippas med tillvéxt
i volymer fran strategiska varumarken samtidigt
som priserna halls konstanta.

Tradingandel &r ett métt p& den totala mj6lk-
konsumtionen for att producera industriprodukter
jamfort med den totala mjélkkonsumtionen, dvs.
baserat pa volymer. Industriprodukter (rdvara) séljs
med Iagt eller inget mervarde till andra foretag som
anvander dem i sin produktion. Det forekommer
ocksa industriférséljning av ost, smor och
mjblkpulver.

UHT ér en forkortning for Ultra High Temperature,
vilket &r en livsmedelsindustriteknik som steriliserar
fytande mat, till exempel mjélk, genom att varma
den 6ver 135 °C.

Segmentet féradlat protein innehéller produkter
med olika specialfunktioner och sammansattningar,
jamfort med standardproteinkoncentrat med en
proteinhalt pa cirka 80 procent.

Vegan avser en person som ater en kost utan
animaliska produkter, inte bara kott utan &ven dgg,
mjolkprodukter och andra animaliska &mnen.

Volymdriven omsattningsokning defnieras
som omsattningsdkning som forknippas med tillvéxt
i volymer, samtidigt som priserna hélls konstanta.
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www.arla.com
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