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Aufsichtsrat

Unser Aufsichtsrat besteht aus 15 gewahlten Arla Landwirten sowie aus drei Vertretern
der Belegschaf und verfugt damit Giber einen reichhaltigen Wissensschatz. Im
Jahr 2017 haben wir zwei neue Mitglieder im Aufsichtsrat begrif3t: Inger-Lise Sjostrom
und Simon Simonsen. Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats entspricht der
Eigentumsverteilung bei Arla. Eine Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, sicherzustellen,
dass Arlaim besten Interesse aller Genossenschafsmitglieder gefiihrt wird.




1
Ake HantoF
Vorsitzender

Geburtsjahr: 1952
Staatsangehdrigkeit; Schwedisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2000

5
Heléne Gunnarson

Geburtsjahr: 1969
Staatsangehorigkeit: Schwedisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2008

9
Steen Ngrgaard Madsen

Geburtsjahr: 1956
Staatsangehorigkeit: Danisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2005

13
Inger-Lise Sjostrom
Geburtsjahr: 1973

Staatsangehorigkeit: Schwedisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2017

17
Jonas Carlgren

Geburtsjahr: 1968
Staatsangehdrigkeit: Schwedisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2011

2
Jan ToF Ngrgaard
Stellvertretender Vorsitzender

Geburtsjahr: 1960
Staatsangehorigkeit: Danisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2000

6
Johnnie Russell

Geburtsjahr: 1950
Staatsangehdorigkeit: Britisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2012

10
Simon Simonsen

Geburtsjahr: 1970
Staatsangehdrigkeit: Danisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2017

14
Torben Myrup

Geburtsjahr: 1956
Staatsangehdrigkeit: Danisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2006

3
Manfred Sievers

Geburtsjahr: 1955
Staatsangehdrigkeit: Deutsch
Aufsichtsratsmitglied seit 2013

7
Viggo @. Bloch

Geburtsjahr; 1955
Staatsangehorigkeit: Danisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2003

11
Ib Bjerglund Nielsen
Vertreter der Belegschaf

Geburtsjahr: 1960
Staatsangehdrigkeit: Dénisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2013

15
Manfred GraF

Geburtsjahr: 1959
Staatsangehdrigkeit: Deutsch
Aufsichtsratsmitglied seit 2012

4
Harry Shaw
Vertreter der Belegschaf

Geburtsjahr: 1952
Staatsangehorigkeit: Britisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2013

8
Markus Hibers

Geburtsjahr: 1975
Staatsangehdorigkeit: Deutsch
Aufsichtsratsmitglied seit 2016

12
Bjarn Jepsen

Geburtsjahr: 1963
Staatsangehdrigkeit: Danisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2011

16
Hakan Gillstrém
Vertreter der Belegschaf

Geburtsjahr: 1953
Staatsangehdrigkeit: Schwedisch
Aufsichtsratsmitglied seit 2015

Nicht abgebildet: Thomas Johansen und Palle Borgstrom, im Amt bis Mai 2017;
Jonathan Ovens, im Amt bis Dezember 2017; und Arthur Fearnall, ernannt im

Februar 2018.
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Vergutung des Managements

Arlas Vergutungsgrundsétze fir das Management sollen zu hoher Leistung anregen und die
Wertschdpfung fordern. Die Grundséatze unterstiitzen die Abstimmung mit unserer strategischen
Ausrichtung und den Interessen unserer Genossenschafsmitglieder. Wir verfolgen einen
strukturierten Vergutungsansatz. Dabei stellen wir sicher, dass die Vergltung unabhéangig vom

Unsere Philosophie

Geschlecht, der Nationalitat und dem Alter erfolgt.

Wir wollen, dass unsere Fiihrungskréafe und das leitende Management die Interessen unserer Genossenschafsmitglieder teilen. Das Vergiitungspaket soll

die richtigen Fuhrungspersonlichkeiten anlocken, motivieren und halten. Gleichzeitig soll es eine starke Leistung vorantreiben — sowohl durch kurz- als auch
langfristige Geschafsergebnisse. Dies erreichen wir, indem wir ein marktgerechtes Vergitungspaket mit einem ausgewogenen Gleichgewicht aus einer festen
und einer variablen Vergitung anbieten. Das wettbewerbsfahige Vergiitungspaket wird in jedem Jahr von externen Beratern mithilfe von Marktdatenquellen

Uberpriif.

Interessen der Genossen-
schafsmitglieder und

des Top-Managements
miteinander vereinbaren

Wachstum
des Unternehmens

fordern

Leitende
Fuhrungskrafe in

Schlisselpositionen
halten

Unsere LeistungsmaRstabe
Arlas Vergiitung soll es uns ermég-
lichen, Mitarbeiter einzustellen und
zu halten, die Gber das erforderliche
Fachwissen und die Fahigkeit verfligen,
ein wachsendes, internationales
Unternehmen zu fiihren. Die Vergu-
tung soll unseren Unternehmenser-
folg vorantreiben. Immer dann, wenn
unsere Genossenschafsmitglieder
belohnt werden, sollen auch unsere
Fihrungskréfe und das leitende
Management entsprechend belohnt
werden. Die Stufen der festen Vergu-
tung werden auf Grundlage der Erfah-
rung, der geleisteten Beitrdge und der
Funktion der Mitarbeiter festgesetzt.

Aufsichtsrat

Die Vergutung des Aufsichtsrats
umfasst eine feste Vergutung. Sie

ist nicht erfolgsbezogen. So stellen
wir sicher, dass der Aufsichtsrat die
langfristigen Interessen der Genos-
senschaf verfolgt, ohne dabei
berticksichtigen zu missen, welche
Folgen dies in Bezug auf den Wert
der erfolgsbezogenen Verglitung hat.
Der Vorsitzende bzw. der stellvertre-
tende Vorsitzende erhélt die dreifache
bzw. doppelte Grundvergltung. Die
restlichen Aufsichtsratsmitglieder
werden einheitlich vergitet. Abgese-
hen von Tagespauschalen flr Reisen
werden keine zusétzlichen Vergutun-
gen gezahlt, etwa fur die Teilnahme
an einer Tagung oder die Arbeit in
einem Ausschuss. Im lahr 2017 hat der
Aufsichtsrat eine Gehaltserhdhung
von drei Prozent erhalten. Dies

erfolgte in Ubereinstimmung mit
unserer Satzung. Die Vergiitung des
Aufsichtsrats wird jéhrlich von der
Vertreterversammlung genehmigt.

Geschafsfiihrung, Executive
Management Team und das
weitere leitende Management
Die Geschéfsfiihrung besteht aus
dem CEO und dem stellvertretenden
CEO von Arla. Ernannt wird sie vom
Aufsichtsrat aus dem Executive
Management Team. Im Jahr 2017
umfasste das leitende Management
92 Mitarbeiter ab der Position Vice
President. Der Aufsichtsrat méchte
einen Anreiz fiir Fihrungskrafe und
das leitende Management schafen,
um die anhaltend positive Entwick-
lung von Arla fortzusetzen und damit
eine gute Wertschopfung fiir unsere
Genossenschafsmitglieder zu
erreichen. Der Aufsichtsrat vertritt die
Aufassung, dass die besten Ergebnisse
erzielt werden, wenn ein relativ gro3er
Anteil der Gesamtverglitung einer
Fihrungskraf oder eines leitenden
Angestellten davon abhangig ist, dass
Arlas fnanzielle, gesellschafliche und
umweltbezogene Ziele erreicht werden.

Das Verglitungspaket basiert auf ex-
ternen Benchmarks mit européischen
und internationalen FMCG-Unter-
nehmen. Es bietet eine wettbewerbs-
fahige und nachhaltige Mischung aus
festen und variablen Zahlungen.
Beim GroRteil des Pakets handelt es
sich um eine feste Verglitung. Diese
besteht aus einem Grundgehalt

sowie einem entsprechenden
Vorteilspaket einschlieflich eines
Pensionsbeitrags. Das variable Gehalt
besteht aus einem jahrlichen kurzfris-
tigen, variablen Bonusprogramm
(STI) sowie aus einem dreijahrigen
langfristigen, variablen Bonus-
programm (LTI). Im Jahr 2017 basierte
das STl auf der intern gemessenen
Rentabilitat, dem Umsatzwachstum
durch strategische Marken, dem
Nettoumlaufvermégen und dem
Leadership-Index. Der LTI basierte auf
dem Umsatzwachstum durch strate-
gische Marken und dem Leistungs-
index im Vergleich zur Referenzgruppe.
Der Aufsichtsrat bewertet auf Grund-
lage von Empfehlungen des Vorstands
jahrlich die Vergutung der Geschéfs-
flhrung.

Feste Vergiitung

-

Bei dem Erstellen der Empfehlung
greif der Vorstand auf relevante
Benchmarks zuriick sowie auf die
Wettbewerber von Arla. 2017
befndet sich die Verglitung auf dem
Niveau des Vorjahres. Siehe Anhang
5.3.a Die Vertreterversammlung wird
regelmaRig Uber variable Vergiitungs-
parameter und die Entwicklung der
variablen Vergltung fur Fiihrungs-
krafe und das leitende Management
informiert.

Alle Fiihrungskrafe und Mitglieder
des leitenden Managements werden
entsprechend internationalen
Standards beschéfigt — einschlielich
angemessener Wettbewerbsverbote
sowie Vertraulichkeits- und
Loyalitatsrestriktionen.

Variable
Vergtitung

(sTI) }

——e \Variable
Vergltung
(LTI*

—— Vorteile
(Pensionen
USW.)

* Der LTI gilt nur fir wenige Mitglieder der Geschafsfiihrung und des leitenden Managements.



Vielfalt und OFfenheit

Wir bei Arla sind von Folgendem tberzeugt: Unsere Mitarbeiter sollen sich frei entfalten
kdnnen. Ofenheit und Vielfalt sind unerlasslich fur den Erfolg unseres Unternehmens.
Eine ofene und vielféltige Belegschat erzeugt Energie, ermoglicht Innovationen und

schaft Ergebnisse. Wir defnieren Vielfalt weit gefasst als die Unterschiede zwischen

Menschen mit vielfaltigen Hintergriinden. Bei der Ofenheit geht es darum, Unterschiede

zwischen Individuen wertzuschétzen, um Synergien zu schafen.

Vielfalt und OFfenheit férdern

Als Unternehmen streben wir nach einer Kultur der Ofenheit firr alle Kollegen. Um eine ofene und vielfaltige Belegschaf zu erreichen, lassen wir uns bei
unseren Initiativen und Zielsetzungen von dem 30-bis-70-Prozent-Ziel leiten. Wir wollen, dass in all unseren Teams mindestens 30 Prozent und maximal

70 Prozent eines Geschlechts, einer Nationalitat und einer Altersgruppe vertreten sind. Damit wollen wir die Meinungsvielfalt in allen Teams sicherstellen
und bei Arla ein Umfeld der Ofenheit, des kreativen Engagements und der Leistung schafen.

In unserem Einstellungsprozess legen wir einen starken Fokus darauf, eine hohe préadiktive Validitat in unseren Bewertungs-Tools sicherzustellen. Bei der

Beurteilung unserer Kandidaten verwenden wir einen kompetenzbasierten Ansatz. So gewahrleisten wir, dass alle Entscheidungen auf Grundlage von Daten
erfolgen und Vorurteile im Auswahlprozess keine Rolle spielen. Sdmtliche Recruiter werden fortlaufend geschult, um vorurteilsfreie Prozesse sicherzustellen.
Indem wir eine enge Beziehung zu unseren Personalverantwortlichen pfegen, sorgen wir zudem dafiir, dass unsere Einstellungen auf Grundlage von guten
Argumenten erfolgen und nicht aufgrund von Intuition.

Da Méanner in unserer Branche stark tiberreprasentiert sind, richten sich die ausgegebenen Ziele an die Geschlechterzusammensetzung unter unseren
Genossenschafsmitgliedern. Gleichzeitig spiegelt die Zusammensetzung der Vertreterversammlung unserer Meinung nach die Genossenschafsmitglieder
wider, da in jedem zweiten Jahr demokratische Wahlen stattfnden.

Unsere

Belegscha¥

Nationalitat

Arlas Mitarbeiter stammen aus insge-
samt 74 Landern. Wir konzentrieren
uns auf verschiedene Parameter, um
Mitarbeiter aus Nicht-Kernlandern
einzustellen und so einen kontinuier-
lichen Fortschritt hin zu einem
vielfaltigen Arbeitsplatz zu machen.
2017 stammte der GrofR3teil unserer
Belegschaf aus Danemark, Schweden,
Grofbritannien und Deutschland.

Zu den weiteren Herkunfslandern
zahlen unter anderem Polen, die
Niederlande, Finnland, Indien,
Saudi-Arabien und die USA.

Angestellte Arbeiter

Alter

Unsere Mitarbeiter stammen aus
verschiedenen Altersgruppen. Wir
sind davon Uberzeugt, dass eine
solche Belegschaf uns dabei hilf,
die Wiinsche und facettenreichen
Bedurfnisse unserer Verbraucher auf
der ganzen Welt besser zu erfillen.
2017 betrug das Durchschnittsalter
der Mitarbeiter bei Arla 40 Jahre. Die
Verteilung Uber alle Altersgruppen
hinweg war ausgeglichen.

Arla, gesamt

33%
11%
19%

9%
sorsie 2000

40%
21%
14%
10%
15%

NI/
/N

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

22%
25%
24%
22%

7%

Geschlecht

Das Geschlecht ist ein weiteres wich-
tiges Element der Vielfalt. Allerdings
sind wir der Meinung, dass Erfahrung,
Werdegang, Wissen, Fahigkeiten und
Kenntnisse ebenso wichtig sind.

Arla, gesamt

Frauen machen 28 Prozent der
gesamten Belegschaf von Arla aus.
Dieser Wert ist gegentiber dem
Vorjahr gleich geblieben.

72%

2017

28%

2016 —— 28% 72%

Executive Management Team

ImJahr 2017 bleibt das Executive
Management Team gegeniiber dem
Vorjahr unverandert. Der Frauenanteil
liegt bei 29 Prozent.

2017

29% "

2016 —— 29%

71%

71%

Unsere
Genossenschafsmitglieder

Der vorliegende konsolidierte
Jahresabschluss ist geman § 99b des
danischen Gesetzes (iber Jahresab-
schliisse hat Arla ein mittelfristiges
Ziel festgelegt um eine weibliche
Vertretung im Aufsichtsrat von mehr
als 20 Prozent zu erreichen, das in
der Zukunf Gberprif werden soll.
Um auf dieses Ziel hinzuarbeiten,
werden Mitglieder des unterrepra-
sentierten Geschlechts bei den
Wahlen fir die Vertreterversammlung
vorgeschlagen.

Aufsichtsrat

2017

12% 88%
v

2016 —— % 93%

Vertreterversammlung

2017

8% 92%
L 4 4

2016 —— 13% 87%
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Marktubersicht

Hohe Milchpreise am Markt und fiir Landwirte sowie eine erhebliche Volatilitat aufgrund von
Steigerungen des Fettpreises auf Rekordh6hen kennzeichneten das Jahr 2017 sowohl auf
europaischer als auch auf globaler Ebene. Im Jahr 2017 wurde erneut deutlich, dass
Milchpreisschwankungen ein grundlegender Aspekt der Molkereiwirtschaf sind.

Die weltweite Milchproduktion ist gegentiber dem Vorjahr trotz hherer Marktpreise nur maRig
gestiegen. Wahrend das makro6konomische Umfeld insgesamt vorteilha¥ war, blieb das
britische Pfund unter erheblichem Druck, denn die britische Wirtschaf hat aufgrund der
Brexit-Verhandlungen weiterhin mit Unsicherheiten zu kampfen.

Gesundes makrookonomisches Umfeld
Die makrotkonomische Entwicklung war 2017 in
fast jeder Hinsicht positiv, und die Aktienmarkte
notierten weltweit auf Rekordniveau. Das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) ist in allen wichtigen Regionen
gewachsen: in Europa und den USA um je

2,2 Prozent und in China um 6,8 Prozent. Die
Entwicklung in aufstrebenden Markten war
unterschiedlich, da 6lférdernde Lander wie Saudi
Arabien und Nigeria von den anhaltend relativ
niedrigen Olpreisen beeintrachtigt waren.

Die anhaltenden Diskussionen tiber zunehmenden
Protektionismus und mdgliche negative Auswir-
kungen von politischen Ereignissen auf den inter-
nationalen Handel klangen nach den bedeuten-
den Wahlen in Frankreich und Deutschland ab. Dies
signalisierte ein Nachlassen der nationalistischen
Bestrebungen in Europa. Trotz positiver makro-
6konomischer Indikatoren blieben die Wechselkurse
fir das britische Pfund niedrig und der US-Dollar
sank gegenuiber dem Euro. Das britische Pfund lag
wegen der laufenden Brexit-Verhandlungen und
der ofenen Verhandlungsergebnisse im Schnitt
10,6 Prozent unter dem Durchschnitt der letzten
drei Jahre. Die Wahrungsentwicklung und Risiko-
minderungsmafnahmen fnden Sie in Anhang 4.3.2.

Starke Milchpreisentwicklung aufgrund
historischer Fettpreissteigerungen

Nach den Milchpreissteigerungen Ende 2016 waren
die Mérkte durch erhebliche Volatilitat im Jahr
2017 gepragt. Européische und globale Preise
wichen voneinander ab. Das zeigte sich besonders,
als die europdischen Preise fiir Kase innerhalb des
lahres deutlich stiegen und gegen Jahresende wieder
felen. Dies steht im Gegensatz zu den globalen
Handelspreisen fir Molkereiprodukte, die im Jahr
2017 relativ stabil blieben. In Europa wichen die
Preise fiir Fett und Protein, die zwei Hauptkom-
ponenten der Milch, deutlich voneinander ab.

Fett stieg von einem 27-prozentigen Abschlag im

Jahr 2016 auf einen 47-prozentigen Zuschlag
gegenuber Protein im Jahr 2017. Grund hierfur ist
der Mangel an Angebot und die steigende
Nachfrage nach fettreichen Produkten gegentiber
pfanzlichen Alternativen. Als Ergebnis erreichte
Fettim Herbst 2017 einen Rekordpreis von 6.371
EUR pro Tonne.

Dies fuhrte zu einer einzigartigen Marktsituation:
Die an Landwirte gezahlten Preise erreichten am
Jahresende ein Dreijahreshoch, was ausschlief3lich
auf den Wert von Fett zurtickzufiihren war. Mager-
milchprodukte hingegen wurden wéhrend des
gesamten Jahres weiterhin mehr oder weniger zu
Interventionspreisen verkauf. Der Markt fir
Bio-Milch ist verhaltnisméaRig stabiler als der Markt
fur konventionelle Milch. Deshalb verringerte sich
aufgrund der Preissteigerungen bei konventioneller
Milch der Preisunterschied zwischen Bio- und
konventioneller Milch.

Milcherzeugung steigtin der zweiten
Jahreshalfe aufgrund hdherer Milchpreise
Seit der Abschafung der Milchquoten im Jahr
2015 hat sich die européische Milchproduktion
entsprechend der Preisentwicklung mit einer Ver-
zOdgerung von sechs bis neun Monaten verandert.
Die Milchproduktion ist 2017 demselben Muster
gefolgt. Dabei wurden geringere Mengen in der
ersten Jahreshélfe produziert, gefolgt von einem
Anstieg in der zweiten Jahreshalfe. Diese Entwick-
lung verhdlt sich gegenldufg zum Marktpreis und
zu den Produktionsmustern von 2016. Als Folge
stieg die europdische Milchproduktion 2017 um
1,5 Prozent, vor allem wegen eines starken
Produktionsanstiegs gegen Jahresende. Die Milch-
produktion in anderen Regionen stieg ebenfalls in
der zweiten Jahreshélfe 2017, jedoch aufgrund
unglnstiger Wetterverhaltnisse in Ozeanien ver-
haltnismaig geringer. Die ganzjéhrigen Milchmengen
stiegen in Neuseeland um 2,5 Prozent und in den
USAum 1,5 Prozent.

Globale Nachfrage nach
Molkereiprodukten wachst magig
durch aufstrebende Markte

Ahnlich wie in den letzten funf Jahren wurde die
steigende Nachfrage nach Molkereiprodukten
weiterhin groBteils von aufstrebenden Méarkten
generiert. Hier gewahrleistete der verstarkte

Durchschnittliche Entwicklung
der Global Dairy Trade-Preise,
Vollmilchpulver

USD/TONNE
3.057
2418 2.463
2015 2016 2017
Y,



Vertrieb und der héhere Konsum eine
Steigerung der Nachfrage auf dem Niveau des
BIP-Wachstums oder dariiber. Zwei Beispiele
sind Nigeria und China, wo die Nachfrage nach
Molkereiprodukten um 2,6 Prozent bzw. um
8,6 Prozent stieg. In Europa und den USA
blieb die Nachfrage nach Molkereiprodukten
konstant. Sie wurde vor allem durch Kése und
Butter angetrieben, wahrend relativ niedrige
Olpreise in MENA zu weiterhin geméaRigter
Nachfrage fuihrten.

7.000

Milchpreisvolatilitat als grundlegende
Realitat der Milchwirtscha®

Das in den letzten Jahren aufgetretene Paradigma
der Milchpreisvolatilitat ist mittlerweile eine
grundlegende Realitat in der Milchwirtschaf.
Die Tatsache, dass 2017 sowohl Milchpreise und
-mengen gestiegen sind, verdeckt die durch
Verénderungen im Marktangebot verursachten
starken Auf- und Ab-Entwicklungen. Die globalen
Mérkte bewegten sich von einem Versorgungs-
defzit im ersten Halbjahr 2017 zu einem wach-
senden Uberschuss gegen Jahresende.

EUR/TONNE

Das zunehmende Milchangebot durch Landwirte
gegen Ende des lahres 2017 war bedingt durch
hohe Milchpreise. Daher machte sich das
schwankende Gleichgewicht zwischen Angebot
und Nachfrage im lahr 2017 in den Weltmarkt-
preisen fur Milch bemerkbar. Konkrete Anzeichen
fur ein anhaltendes Angebotswachstum durch
groRe Exporteure deuten darauf hin, dass die
Weltmarktpreise fiir den aktuellen Zyklus ihren
Hohepunkt erreicht hatten und sich die Preise
gegen Jahresende abschwachten.

Monatsmittel fir Protein- und Fettpreise

Fett
6.000
47%
5.000 ot
e N—
4.000 vrotein
27%

3.000

0

2016

Reales BIP-Wachstum 2017

JAHRLICHE PROZENTUELLE VERANDERUNG

2017

3,6
2,2
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Finanzubersicht

Im Jahr 2017 erzielte Arla fir unsere Genossenschafsmitglieder eine Milchpreissteigerung von
274 Prozent und einen Milchabnahmepreis von 38,1 Eurocent/kg. Unsere kommerziellen
Anstrengungen im Jahr 2017 konzentrierten sich darauf, steigende Marktpreise fir Milch in
reale Verkaufspreiserh6hungen umzuwandeln und gleichzeitig ein Volumenwachstum der

strategischen Marken zu erzielen. Diese Bemihungen wurden gleich zweifach belohnt.

Zum einen stiegen die Verkaufspreise um 1 Milliarde EUR und zum anderen erreichten wir drei

Jahre friiher als geplant fast unser Ziel eines Anteils strategischer Marken von
45 Prozent am Gesamtumsatz im Rahmen von ,Good Growth 2020

Im Jahr 2017 stieg der Umsatz trotz unveranderter
Verkaufsmengen auf 10,3 Milliarden EUR. Zudem
unterstrich ein Verschuldungsgrad von 2,6 die
Stérke unserer fnanziellen Position und unseres
Cashfows. Alle Leistungskennzahlen entwickelten
sich vorteilhaf, mit Ausnahme der Verarbeitungs-
kosten und des Betriebskapitals. Zum einen erwies
sich die Mengenanpassung in der Lieferkette an
den Anstieg der Verbrauchernachfrage nach neuen
Milcharten und ein zunehmend komplexes
Marken- und Produktportfolio als schwierig, zum
anderen stellten die gestiegenen zugrunde liegenden
Rohstofpreise eine Herausforderung dar.

Milchpreis an die Landwirte steigt

durch starke kommerzielle Umsetzung
Die Mission von Arla ist es, den héchsten Wert fur
die Milch unserer Landwirte zu sichern und gleich-
zeitig Wachstumschancen fiir sie zu schafen.
Diese Bemithungen zur Maximierung des kurz-
und des langfristigen Wertes fur unsere Genossen-
schafsmitglieder erfordert eine starke kommer-
zielle Umsetzung auf allen Ebenen unseres
Geschéfs. Dies erreichen wir, indem wir unsere
Preismanagementpraktiken laufend verfeinern,
um in zunehmend volatilen Méarkten erfolgreich
zu sein. Dazu tragt auch die Erreichung eines

gunstigen Markenwachstums zur kiinfigen
Verbesserung unseres Produktmixes und unserer
Rentabilitat sowie die stetige Durchfiihrung strenger
Kostenkontrollen bei. In den meisten Jahren
begunstigt unsere Entwicklung entweder hohe
Milchpreise fiir unsere Genossenschafsmitglieder
oder die Durchfiihrung wichtiger MaBnahmen zur
Verbesserung unseres Unternehmens fir die
Zukunf. Im Jahr 2017 konnten wir jedoch beide
dieser wichtigen Ziele verwirklichen.

Der Milchabnahmepreis ist der wichtigste KPI fir
Arla zur Messung des Wertes, den Arla pro Kilo-
gramm Milch von Genossenschafsmitgliedern
erzeugt. In 2017 stieg der durchschnittliche Milch-
abnahmepreis um 23,3 Prozent gegeniiber dem
Vorjahr auf 38,1 Eurocent/kg, verglichen mit 30,9
Eurocent/kg im Jahr 2016. Grund fur diesen Anstieg
waren hohere Verkaufspreise sowie ein verbesserter
Markt- und Produktmix.

Der vorausgezahlte Milchpreis entspricht dem
Milchauszahlungspreis, den Genossenschafsmit-
glieder fur jedes Kilogramm Milch erhalten, das sie
in der Abrechnungsperiode geliefert haben. Der
vorausgezahlte Milchpreis ist im Laufe des lahres
2017 auf 35,8 Eurocent/kg gestiegen —im Ver-

Milchmengen von Genossenschafsmitgliedern
verglichen mit vorausgezahlten Milchpreisen
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e Milchlieferung
Vorausgezahlter Milchpreis

gleich zu 28,1 Eurocent/kg im Vorjahr. Dies
entspricht einem Anstieg um 27,4 Prozent fur
unsere Eigentumer. Die Milchliefermenge von Arla
stieg 2017 um 0,5 Prozent im Vergleich zu 2016.
Die allgemeine Stabilitat im lahresvergleich
Uberdeckt eine erhebliche Saisonabhéngigkeit bei
Milchlieferungen wéhrend des gesamten Jahres.
Wahrend des ersten und zweiten Quartals 2017
gingen die Milchlieferungen als Folge des niedrigen
Milchpreises 2016 um 4,5 bzw. 1,2 Prozent gegen-
Uber dem Vorjahr zurick. Im dritten und vierten
Quartal 2017 stieg die Milchanlieferung um 2,2
bzw. 4,1 Prozent gegeniiber dem Vorjahr. Grund da-
fiir war die signifkante Milchpreissteigerung in den
letzten zwolf Monaten.

Starkes Umsatzwachstum

durch hohere Verkaufspreise und

einen verbesserten Produktmix

Im Jahr 2017 stieg der Konzernumsatz um 8,1
Prozent auf 10,3 Milliarden EUR, verglichen mit
9,6 Milliarden EUR in 2016. Bei Arla besteht die
Umsatzentwicklung aus vier Komponenten:
Verkaufspreise, Volumen und Produktmix,
Wechselkurse sowie Anderungen aufgrund von
Akquisitionen und/oder VeraufRerungen. Verkaufs-
preise und in geringerem MaRe der Produktmix
waren die Ursachen fiir das Umsatzwachstum im
Jahr 2017 trotz der negativen Entwicklung der
Wechselkurse und entgangenen Umsétze durch
VerduBerungen. Folglich betrug die zugrunde
liegende Umsatzentwicklung ohne Wahrungsefekte
und VeréuRerungen im Vorjahr 11,6 Prozent.

Den gréften Einfuss auf die Umsatzentwicklung
hatten 2017 die héheren Verkaufspreise. Unsere
strategische Entscheidung, uns auf die Erhéhung
der Verkaufspreise zu konzentrieren, um unseren
Genossenschafsmitgliedern maximale Milchpreise
bezahlen zu kdnnen, resultierte in einer Verkaufs-
preiserhdhung von 1 Milliarde EUR. Wir sind
besonders stolz darauf, dass wir es geschaft haben,
in einem Jahr mit erheblichen Preissteigerungen
unverdnderte Verkaufsmengen und einen
vorteilhafen Mengen- bzw. Produktmix zu erzielen.



148 Millionen
Interaktionen

Digitale Interaktionen (Mio.)

2017

2016 I 87

Der verbesserte Produktmix, insbesondere das
fortgesetzte mengenbasierte Umsatzwachstum
durch strategische Marken von 3 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr, trug ebenfalls positiv zur
Umsatzentwicklung 2017 bei. Im Gegensatz dazu
entwickelte sich das Eigenmarkengeschaf
riicklaufg und ging um 4,1 Prozent gegeniiber
dem Vorjahr zuriick. Als Folge davon erreichte der
Anteil des Markengeschéfs bei Arla 44,6 Prozent.
Dies kommt schon sehr nah an unser langfristiges
Ziel von 45 Prozent im Rahmen von ,Good Growth

Umsatzentwicklung
MILLIONEN EUR
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2020 heran. Der Markenanteil ist unser wichtigster
Indikator fir die Qualitat des Geschafs innerhalb
des Konzerns.

Aufgrund unseres wachsenden Umsatzes
auRerhalb der Eurozone ist Arla auch Wechsel-
kursschwankungen ausgesetzt. Im Jahr 2017
schmdlerten diese unseren Umsatz um 250 Millionen
EUR, vor allem aufgrund des schwachen britischen
Pfunds. Das Umsatzwachstum wurde auBerdem
negativ beeinfusst durch den ganzjéhrigen

Efekt von 90 Millionen EUR aus dem Verkauf

des Safherstellers Rynkeby im Jahr 2016, der
letzten verbliebenen Geschéfseinheit von

Arla auBerhalb der Molkereibranche. Weitere
Informationen zur Umsatzentwicklung fnden
Siein Anhang 1.1.

Markenwachstum und Innovation

setzen sich fort

Unsere Marken sind das Herzstiick unseres Unter-
nehmens und fur den Grofteil der Rentabilitat von
Arla verantwortlich. Wir bemiihen uns, sie weiter zu
starken und auszubauen. Im Mai haben wir das
neue Arla-Innovationszentrum er6fnet, in dem wir
von nun an viele Produkte und Marken entwickeln
werden. Die Steigerung der Markenverkaufe ist
entscheidend fur uns, um mittel- und langfristig
eine stérkere relative Rentabilitat zu erreichen.

Wir wissen auch, dass der Markenumsatz geringeren
Schwankungen unterliegt und eine enge Verbin-
dung zu den Verbrauchern fordert. Aus diesem
Grund konzentriert sich Arla weiterhin darauf,
unseren Markenanteil auszubauen und unsere
Investitionen in Produktinnovationen zu steigern.

Der Umsatz durch strategische Marken wuchs um
3 Prozent. Dies ist in einer infationaren Preisumge-
bung ein groRer Erfolg. Diese Entwicklung wurde
im Bereich International angefiihrt von Nigeria
(Subsahara-Afrika) sowie China und Suidostasien.
Zudem trugen in Europa Deutschland, GroRbritan-
nien, die Niederlande und Belgien zu diesem
Wachstum bei. Der Markenanteil betrug 2017
44,6 Prozent verglichen mit 44,5 Prozent im
Vorjahr. Dies veranschaulicht das kontinuierliche
Wachstum unserer Marken trotz deutlicher

Rohstofpreiserhdhungen, die sich wesentlich starker
und schneller auf den Umsatz aus Nichtmarken-
produkten auswirken als auf den Umsatz aus
Markenprodukten. In konstanten Preisen ist der
Markenanteil auf 46,4 Prozent gestiegen. Dies ist
eine sehr positive Entwicklung.

Im Jahr 2017 identifzierten wir eine Chance, die
Positionierung der Marke Arla® mit einer Neuaus-
richtung auf Innovation zu starken. Wir systemati-
sierten, wie wir die Innovationspipeline von Arla
messen und den Wert der Produkte in den drei
lahren nach dem Launch messen, Giberwachen
und steigern kdnnen. Die Innovationspipeline von
Arla konzentriert sich auf strategische Wachstums-
bereiche. Im Jahr 2017 galt ihr Fokus besonders
laktosefreien Produkten und Bio-Produkten von
Arla® sowie Molkereiprodukten fiir unterwegs.

Angesichts der verstarkten Nutzung digitaler Gerate
durch unsere Verbraucher begannen wir, das digitale
Engagement mit unseren Marken im Jahr 2017
ofziell zu messen. Mit dem digitalen Engagement
werden Interaktionen auf digitalen Plattformen wie
Google, YouTube und Facebook durch die Anzahl
von ,Likes", Teilungen, Kommentaren, Klicks sowie
Website- und Videoaufrufen auf der Basis eines
zuvor defnierten Zeitraums gemessen. Dies ist ein
wichtiger Indikator fir unsere digitale Reichweite.
2017 war ein lahr des Wandels in Bezug auf das
digitale Engagement unserer Marken. Mit verstérkten
Medieninvestitionen in priorisierte Kanéle
erreichten unsere Marken ein beeindruckendes
digitales Engagement von 148 Millionen Inter-
aktionen gegeniber 87 Millionen im Jahr 2016.
Als Folge dieser Markenpriorisierung im gesamten
Konzern stieg unser Markenwert und Marktanteil
im Jahr 2017. Die Marke Arla® erhielt im Laufe des
lahres aufgrund von Kampagnen und neuen
Produkteinfuhrungen mehr als 21 Auszeichnungen.
Sie galt in vielen L&ndern als die am schnellsten
wachsende FMCG-Marke, z. B. in den Niederlanden
und in GroRbritannien.
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Europa

0.568

2016:6.321

Umsatz nach Geschafsbereich
MILLIONEN EUR

International

1.616

2016:1.428

Umsatzwachstum in allen Geschafsbereichen

Europa

Der Umsatz im européischen Einzel-
handel und Foodservice umfasst
unseren grofiten Geschafsbereich. Er
entspricht 63 Prozent des Gesamtum-
satzes des Jahres 2017. Die européi-
schen Umsétze aus den Bereichen Arla
Foods Ingredients und Handel sind darin
nicht enthalten. Bedingt durch héhere
Verkaufspreise und einen verbesserten
Produktmix stieg der Umsatz in Europa
um 3,9 Prozent auf 6.568 Millionen EUR
im Vergleich zu 6.321 Millionen EUR
im Vorjahr. Zwar sind die Mengen
zuriickgegangen und es kam zu
ungunstigen Wéhrungsefekten und
riicklaufgem Verbrauch in der
gesamten Branche, jedoch haben wir
unsere Position mit unverdnderten
Mengen bei den strategischen Marken-
produkten behauptet. Dies zeigt, dass
wir fur unsere groRen Marken die
optimale Kombination aus maximalen
Verkaufspreiserhdhungen unter
Vermeidung von Abstrichen bei den
Mengen erzielen konnten. Im européi-
schen Markt wuchs das Markenge-
schaf um etwa 1 Prozent durch Butter
und Joghurt. Die Entwicklung der
einzelnen strategischen européischen
Mérkte fnden Sie auf Seite 30.

International

Unser internationaler Gesché&fsbereich
umfasste 2017 16 Prozent des
Gesamtumsatzes. Dieser Geschafs-
bereich konzentriert sich auf Verkaufe
an Partner im Einzelhandel und
Foodservice in L&ndern auRerhalb von
Nord- und Zentraleuropa. Internationale
Umsétze der Bereiche Arla Foods
Ingredients und Handel sind darin nicht
enthalten. Der internationale Umsatz
istum 132 Prozent auf 1.616 Millionen
EUR angestiegen (2016: 1.428
Millionen EUR). Diese Entwicklung ist
auf starke Mengensteigerungen und in
geringerem Maf3 auf Preiserhthungen
zurickzufuhren. In diesem margen-
starken Segment wuchs das Volumen
unserer strategischen Marken trotz der
problematischen Marktentwicklung im
Nahen Osten — unserer gréfiten
internationalen Handelsregion —um
10,5 Prozent. Besonders gute
Entwicklungen wurden in China und
Nigeria verzeichnet. Hier betrug die
Umsatzsteigerung 49,5 Prozent bzw.
55,6 Prozent. Mehr Details zur
Entwicklung jedes unserer strategi-
schen internationalen Mérkte fnden
Sie auf Seite 32.

595

Arla Foods Ingredients

651

2016: 545

Arla Foods Ingredients

Arla Foods Ingredients (AFI) war
unser am schnellsten wachsender
Geschéfsbereich. In 2017 war AFI fur
6 Prozent des Umsatzes von Arla
verantwortlich. Diese separat
verwaltete Tochtergesellschaf im
100-prozentigen Besitz von Arla
produziert hochspezialisierte Zutaten
auf Molkebasis und Kindernahrung
fir Arla und Dritte. Im Jahr 2017 stieg
der Umsatz um 19,6 Prozent auf 651
Millionen EUR (2016: 545 Millionen
EUR). Diese starke Umsatzentwick-
lung wurde durch den Verkauf
groRerer Mengen in unserem
Geschaf mit Drittherstellern sowie
durch starke Preis- und Volumen-
anstiege im Proteinsegment
(value-added protein) vorangetrieben.
Weitere Informationen zu AFl fnden
Sie auf Seite 34.

Handel

1.50

2016:1.273

Handel

Das Handelssegment umfasst
unsere Business-to-Business-Verkéufe
an andere Unternehmen fiir deren
Produktion sowie industrielle
Verkéufe von Kése, Butter oder
Milchpulver. Auch wenn es sich
hierbei um kein Kerngeschafs-
segment handelt, tragt es entschei-
dend zu unserem Erfolg bei. Es
ermdglicht uns, die saisonale und
geografsche Verfligbarkeit bei den
Milchlieferungen auszubalancieren.
Der Umsatz durch Handel und
Sonstiges ist als direkte Folge
héherer Marktpreise um 18 Prozent
auf 1.503 Millionen EUR gestiegen
(2016: 1.273 Millionen EUR). Dies
entspricht 15 Prozent des Gesamt-
umsatzes von Arlaim Jahr 2017.

Der Handelsanteil fur die gesamten
Milchlieferungen blieb jedoch
weitgehend unverandert bei 20,2
Prozent, verglichen mit 20,1 Prozent
im Vorjahr. Dies ist das Ergebnis
unseres anhaltenden Fokus auf den
Ausbau des Anteils der strategischen
Marken an unserem Geschaf.
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Jahresuberschuss liegtim Zielbereich
Unser Ziel bei Arla ist ein Jahresiiberschuss im
Bereich von 2,8 bis 3,2 Prozent des Umsatzes.

Dies ermdglicht uns, das zuriickbehaltene Kapital
fr kuinfige Investitionen zu verwenden sowie
Nachzahlungen an unsere Genossenschafsmit-
glieder zu leisten und gleichzeitig weiterhin den
groRtmaglichen Anteil unseres Gewinns an unsere
Genossenschafsmitglieder Gber den vorausge-
zahlten Milchpreis auszuzahlen. Um die gesamten
vorausgezahlten Preise fir die Genossenschafs-
mitglieder zu maximieren —was auch héhere
Verkaufspreise fur Kunden aus den Bereichen
Einzelhandel und Foodservice bewirkt — haben

wir das ganze Jahr (iber vorausgezahlte Preise
priorisiert. Damit haben wir einen Gewinnanteil von
2,8 Prozent flir 2017 erzielt. Dies ist vergleichbar
mit dem Gewinn von 3,6 Prozent im Vorjahr, als der
Verkauf unserer Tochtergesellschaf Rynkeby den
Gewinn um 1,2 Prozentpunkte bzw. 120 Millionen
EUR gesteigert hat. Der im Jahr 2017 erzielte
Nettogewinn stieg durch den Verkauf von Anteilen
an dem in Brasilien ansassigen assoziierten
Unternehmen Vigor um 0,4 Prozentpunkte bzw.
44 Millionen EUR. Die Ver&uf3erung war eine
strategische Entscheidung, um unsere Position in
Mérkten zu reduzieren, die kein nennenswertes
Wachstum zeigen. Dies erfolgt im Rahmen unserer
Bestrebungen, unsere Position in Wachstumsmérkten
als das bevorzugte Molkereiunternehmen der
Verbraucher kontinuierlich auszubauen.

Kostenentwicklung in der Lieferkette
durch steigende Komplexitat belastet
Kosten entstehen Arla vorwiegend in folgenden
vier Bereichen: Milch, Produktion, Vertrieb und
Logistik sowie Verwaltung. Der Betriebsaufwand
stieg 2017 um 8,8 Prozent auf 10,1 Milliarden EUR,
im Vergleich zu 9,3 Milliarden EUR im Vorjahr.

Allerdings ist der Grof3teil dieser Erhéhung auf

den héheren Milchpreis zuriickzufihren, der an
unsere Genossenschafsmitglieder bezahlt wurde.
Die Kosten ohne Beriicksichtigung der Milchpreise
sanken um 3,9 Prozent. Grund dafur waren der
Fokus auf das Kostenmanagement und die
Bewertung der Lagerbestéande auf der Grundlage
des vorausgezahlten Milchpreises sowie Fremd-
wahrungskurse. Weitere Informationen dazu fnden
Siein Anhang 1.2.

Als Folge unserer Bemiihungen, Verkaufspreise
gegenuber Mengen zu priorisieren, gingen die
Verkaufsmengen an Einzelhandels- und Food-
service-Kunden im Jahr 2017 leicht zuriick.
Dadurch konnten Skalenefekte, die nur mit
steigenden Mengen mdglich sind, nicht erzielt
werden. Dartiber hinaus flihrte die Verbraucher-
nachfrage nach einer breiten Palette von
Molkereiprodukten zueiner erhhten Komplexitét.
Ursache dafiir waren ein breiteres und vielfaltigeres
Portfolio von Markenprodukten und die Verwendung
verschiedener Milchsorten sowie die entsprechenden
Herstellungskosten entlang der Lieferkette.
Infolgedessen ist unser Verarbeitungskostenindex,
der die Gesamtkosten der Lieferkette pro verarbei-
tetes Kilogramm Milch misst, auf 103,9 gestiegen
(2016: 99,2). Die EFzienz der Lieferkette war
insbesondere in Deutschland unter Druck. Im Jahr
2017 beeinfussten strategische wirtschafliche
Entscheidungen, aus einigen UHT-Eigenmarken-
Vertrdgen auszusteigen, die Kosten der Lieferkette
in dieser Region negativ.

Unser Fokus liegt auf der Kostenentwicklung. Im
Jahr 2017 verlor der Leistungsindikator der Skalier-
barkeit als Kostenkennzahl fiir unser Geschaf an
Relevanz. Dieser Indikator misst das Verhaltnis von
Mengenwachstum im Bereich Einzelhandel und

Zusammensetzung der Gesamtbetriebskosten
MILLIONEN EUR

10.500

5.250

2015

Gelieferte Rohmilch
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= Gesamte Betriebskosten

2016 2017

Durch die wachsende Palette
an Milchsorten erhéhen sich
Komplexitat und Produktionskosten.
Als der weltweit grofte Hersteller
von Bio-Molkereiprodukten mit 931
Bio-Hofen befndet sich Arla jedoch in
einer einzigartigen und starken
Position, um von der steigenden
Nachfrage nach Lifestyle-
Molkereiprodukten wie etwa
. Bio-Produkten zu proftieren;
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Foodservice und Kapazitatskosten. Durch die
zunehmende Volatilitat in der Molkereiindustrie wird
es immer wichtiger, eine optimale Balance zwischen
Einzelhandel und Foodservice auf der einen Seite
und mehr handelsbezogenen Produkten auf der
anderen Seite zu fnden. Deshalb bendtigen wir eine
zentrale Kennzahl, die unsere Kostenentwicklung
ganzheitlich erfasst. Der Kapazitétskostenindex ist
eine geeignete Kennzahl, die Kosten darstellt,

die durch die Ausfiihrung unserer allgemeinen
Geschafstatigkeit entstehen. Im Jahr 2017 erzielten
wir einen Kapazitatskostenindex von 101,9, priméar
getrieben durch die Unterstiitzung von starkem
Geschafswachstum in den Geschafshereichen
Arla Foods Ingredients und International.

Positives Ergebnis beim Verschuldungsgrad
zeugt von starker Fahigkeit

zur Cash-Generierung imJahr 2017
Unsere Bilanz ist ein wichtiges Instrument fur
unseren Erfolg. Sie verleiht Arla die nétige
FinanzkraF, um in unsere Strategie ,Good Growth
2020" und die fortlaufende Weiterentwicklung zu
investieren und so die Zukunf der Molkerei-
wirtschaf zu gestalten. Arla gilt als stabiles
Investment-Grade-Unternehmen und wir arbeiten
kontinuierlich daran, diesen Status beizubehalten.
Hierfur ist eine solide Bilanz erforderlich.

Der Verschuldungsgrad wird berechnet als
Verhdltnis von verzinslichen Nettoverbindlichkeiten
zum Gewinn (EBITDA). Das Verhéltnis misst

Arlas Fahigkeit, im Vergleich zu unseren Netto-
verbindlichkeiten Gewinn zu generieren. Der
Verschuldungsgrad ist unsere wichtigste Bilanz-
Leistungskennzahl. Aus diesem Grund haben wir
fur dieses Verhéltnis einen langfristigen Zielbereich
zwischen 2,8 und 3,4 festgelegt.

2017 2,6
2016 [N -

2015 | 3.3
Ziel fur 2017: 2,8-3 4

ImJahr 2017 gelang es Arla, mit einem Verschul-
dungsgrad von 2,6 unter unserem Zielbereich zu
bleiben. Die zugrunde liegende Leistung (ohne
Gewinne aus den einmaligen Verkéufen von
Rynkeby 2016 und Vigor 2017) war mit rund

2,8 stabil. Die verzinslichen Nettoverbindlichkeiten
ohne Pensionsverpfichtungen waren unverandert
und betrugen sowohl in 2017 als auch in 2016
1,6 Milliarden EUR. Das EBITDA lag im lahr 2017
bei 738 Millionen EUR (2016: 839 Millionen EUR).

Die gestiegenen Milchpreise wirkten sich negativ
auf das Betriebskapital aus. Die Bestandswerte in
unserer Bilanz wuchsen um 18,5 Prozent auf
1.126 Millionen EUR gegeniiber 950 Millionen
EUR im Vorjahr. Bedingt war dies durch héhere
zugrunde liegende Rohstofpreise und einen leicht
erhdhten Lagerbestand. Forderungen, auf die sich
die hdheren Verkaufspreise ebenfalls auswirkten,
stiegen weiter um 7,5 Prozent auf 942 Millionen
EUR gegentiber 876 Millionen EUR im Vorjahr und
reduzierten unsere Bargeldposition in absoluten
Zahlen. Das Betriebskapital gemessen in Tagen hat
sich im Vergleich zum Vorjahr leicht verschlechtert,
obwohl sich die Verbindlichkeiten und auch
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
aufgrund des verstérkten Einsatzes unseres
Lieferketten-Finanzierungsprogramms sowie

des fortgefiihrten Fokus auf Zahlungseingange
und Abbau uberfélliger Forderungen deutlich
verbessert haben. Der leicht erhéhte Lagerbestand
zur Verbesserung der Liefertermintreue sowie
Anderungen im Produktmix haben diese
Verbesserungen jedoch teilweise neutralisiert.

Die Investitionsausgaben (CAPEX) fir das Jahr
2017 betrugen 335 Millionen EUR. Dies entspricht
einer Steigerung von 46,9 Prozent gegeniiber 228

Millionen EUR im Vorjahr. Bedingt durch den
Zeitpunkt des Abschlusses von Investitionsprojekten
erfolgten im Jahr 2017 tatsachliche Ausgaben

von 298 Millionen EUR. Die wichtigsten CAPEX-
Schwerpunkte im Jahr 2017 waren neue Produk-
tionsmethoden, der Ausbau der Produktions-
kapazitat und Investitionen in Milch von Kiihen,
die mit gentechnikfreiem Futter gefiittert wurden
sowie Bio-Produkte.

Solider Cashfow im Jahr 2017

Der Cashfow aus der operativen Geschafstatigkeit
sank auf 386 Millionen EUR im Vergleich zu 806
Millionen EUR im Vorjahr. Zurlickzuftihren war

dies vor allem auf die hdheren Milchpreise und die
entsprechende Steigerung der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen und der Bestands-
werte. Der frei verfligbare operative Cashfow
betrug 2017 100 Millionen EUR, verglichen mit
501 Millionen EUR im Vorjahr. Der Cashfow aus
Investitionstétigkeiten betrug -219 Millionen EUR
im Vergleich zu -167 Millionen EUR im Jahr 2016.
Die Diferenz kam vor allem durch den Verkauf von
Rynkeby im Jahr 2016 zustande. Dariiber hinaus
wurde unser erhdhtes genehmigtes CAPEX-Volumen
bedingt durch den Zeitplan der Projekte nichtim
vollen Umfang im Jahr 2017 realisiert. Als Folge
des verringerten freien Cashfows wurden 2017
weniger Schulden abgebaut. Dies ergab einen
Cashfow aus der Finanzierungstétigkeit in Hohe
von -155 Millionen EUR (2016: -624 Millionen
EUR). In Ubereinstimmung mit dem Beschluss der
Vertreterversammlung, 1 Eurocent/kg Milch an
unsere Genossenschafsmitglieder auszuzahlen,
wurde eine Nachzahlung in Hohe von 120 Millionen
EUR getatigt.

LArla]

Verzinsliche
Nettoverbindlichkeiten inklusive

Pensionsverbindlichkeiten
MILLIONEN EUR

2015 2016 2017
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Finanzausblick

Im Jahr 2018 werden wir unseren Weg der Markentransformation fortsetzen und gemaf unserer
Strategie ,Good Growth 2020 in Bereiche investieren, die dem Unternehmen gréfitmaogliches
Wachstum bringen. Die Molkereibranche bleibt volatil, und Preisriickgange im ersten Quartal
des Jahres sorgen fur zusatzliche Unsicherheit am Markt. Die Nachfrage nach unseren
Produkten bleibt jedoch nach wie vor stark, wahrend wir unsere globalen strategischen Marken
entwickeln und ausrichten, um die Zukunf der Milchwirtschaf zu gestalten.

Anhaltendes solides Wirtschafswachstum
bedingt durch aufstrebende Méarkte

Wir starten in das Jahr 2018 mit der Erwartung,
dass das BIP-Wachstum in den meisten Méarkten
etwas hoher ausfallen wird als im Jahr 2017. Die
Signale fiir die Nachfrage nach Milchprodukten
weisen ebenfalls auf eine positive Entwicklung hin.
Das zugrunde liegende Wachstum diirfe in erster
Linie wieder durch wachsende Nachfrage in den
aufstrebenden Volkswirtschafen zustande
kommen. Steigende Investitionen, héhere
verfugbare Einkommen, verbesserte Infrastruktur
und vereinfachter Internetzugang haben dazu
gefiihrt, dass Markte wie China, Nigeria, Ghana und
Bangladesch starke Wachstumsraten aufweisen.
Trotz der eindeutigen makrokonomischen
Signale herrscht in mehreren européischen und
internationalen L&ndern weiterhin Unsicherheit,
da sich vergangene und bevorstehende Wahlen
auf den Handel sowie die Finanz- und Geldpolitik
auswirken kdnnten. Wir gehen derzeit nicht davon
aus, dass im Jahr 2018 bei den globalen Konsum-
trends oder Handelsstrukturen wesentliche
Verénderungen eintreten werden. Die kontinuier-
liche Beobachtung der weltweiten Entwicklung
und die Fahigkeit, schnell zu reagieren und uns
anzupassen, werden im kommenden Jahr und
dariiber hinaus extrem wichtig sein.

Anhaltender Fokus auf das

Management von Verkaufspreisen und
Margen im gesamten Portfolio

Arla wird sich weiterhin bemiihen, den héchstmdg-
lichen Milchpreis fiir unsere Landwirte und einen
wettbewerbsfahigen Milchpreis auf dem Markt zu
erzielen. Da die Volatilitdt im zugrunde liegenden
Rohstofmarkt fortbesteht, verstarken wir unsere
Bemihungen im Preismanagement in Bezug auf
unsere Einzelhandels- und Foodservice-Kunden.

Durch unseren stetig vielfaltiger gestalteten
Milchpool zur Befriedigung der Nachfrage nach
einer grof3en Palette an Lifestyle-Molkerei-
produkten wollen wir Initiativen zur Steigerung der
Bruttomarge umsetzen und so das Gleichgewicht
zwischen Komplexitat und Kundenanforderungen,
kurzfristigen Preisschwankungen sowie langfristigen

Marktpositionen optimieren. Nach einem &uferst
erfolgreichen Jahr 2017, in dem wir gesteigerte
Verkaufspreise in der Hohe von 1 Milliarde EUR in
unserem gesamten Portfolio verzeichnen konnten,
gehen wir davon aus, dass die Ertrage im Jahr 2018
auf einem vergleichbaren Niveau liegen werden,
also zwischen 10 und 10,5 Milliarden EUR.

Die Griinde dafir sind hdhere Milchmengen und
ein verbesserter Produktmix. Dem stehen
niedrigere Milchpreise und negative Wechselkurs-
efekte entgegen.

Marktmilchpreise ricklaufg

auf hohem Niveau

Seit Beginn des Jahres 2018 sinken die Marktpreise
fur Milch. Wir erwarten fiir 2018 jedoch ein vertret-
bares Preisniveau, auch wenn der Preisriickgang
anhalten sollte. Infolge des starken Marktes und
der Preissteigerungen im Jahr 2017 erwartet Arla
2018 ein hoheres Milchangebot, da die Genossen-
schafsmitglieder auf die hdheren Preise reagieren
und ihre Produktion steigern.

Starkerer Fokus auf Markenwachstum

Im Jahr 2018 werden wir weiterhin den Wert unseres
Unternehmens stéarken, indem wir unsere strategi-
schen Marken Arla®, Castello®, Lurpak® und Puck®
rascher vorantreiben und ihr Profl scharfen. Wir
werden neue Untermarken unseres breiten Produkt-
sortiments auf den Markt bringen und weiterhin in
unsere Marken investieren, um den Anteil unseres
Markengeschéfs zu steigern und dadurch kiinfiges
Wachstum und Rentabilitét sicherzustellen. Wir
streben ein mengenbasiertes Umsatzwachstum
durch strategische Marken von 1 bis 3,5 Prozent
und einen Markenanteil von iber 45 Prozent an,
indem wir mithilfe interessanter neuer Marketing-
initiativen in die Bereiche mit dem gréRten Wachs-
tumspotenzial investieren.

Internationales Wachstum

bleibt ein Schwerpunkt

Im Rahmen unseres Ziels, langfristig einen hohen
Milchpreis fur unsere Genossenschafsmitglieder
zu erzielen, werden wir uns verstarkt darauf
konzentrieren, das Wachstum in Bereichen mit
hoher Rendite vorantreiben, einschlieBlich vieler

unserer Mérkte im Bereich International. Im Jahr
2018 planen wir, weltweit neue, innovative
Produkte in gewinnbringenden Kategorien auf
den Markt zu bringen. Dazu z&hlt das Ankurbeln
unseres Geschafsbereichs fiir Milchgetranke,

die Weiterentwicklung von Babynahrung, ein
Relaunch unserer erfolgreichen Marke Arla Dano®,
die Implementierung der Bio-Marke Arla® Organic
auf internationalen Méarkten und der Ausbau
unseres Foodservice-Geschafes. Darliber hinaus
planen wir, unsere lokalen Partnerschafen und
Produktionsaktivitdten auf den internationalen
Mérkten zu starken, um eine nachhaltige Basis fiir
unser Wachstum zu schafen. Insgesamt mdchten
wir 2018 erreichen, dass der Anteil von International
am Geschaf auf iiber 20 Prozent anwéchst.

Genehmigte

CAPEX-Investitionen
MILLIONEN EUR

521

527

335

228
210

2015 2016 2017 2018



Signifkante Investitionen

in Marketing und CAPEX

Mit einem Verschuldigungsgrad zwischen 2,8

und 3,4 im Jahr 2018 werden wir unsere CAPEX-
Ausgaben deutlich erhéhen und damit weiteres
Wachstum und Wertschopfung erméglichen,
indem wir in innovative Technologien und neue,
erweiterte und verbesserte Produktionskapazi-
taten investieren. Unser Schwerpunkt wird dabei
aufdem Ausbau unserer europaischen Produktions-
kapazitat liegen. Ein groRer Teil unserer Investitionen
wird auch in Projekte fieRen, die auf den Ausbau
von Arlas Geschéfstéatigkeit auRerhalb Europas
ausgerichtet sind. Unsere strategischen Wachs-
tumsmarkte dort sind u. a. MENA, China

und Suidostasien, Subsahara-Afrika und die USA.

Im Zuge unserer kontinuierlichen Investition in
gesunde und natrliche Lifestyle-Milchprodukte
wird in Grof3britannien eine neue Produktionsstétte
fiir laktosefreie Produkte errichtet. Dartiber hinaus
wird Arla Foods Ingredients durch die Investition in
innovative Technologien und den Kapazitatsausbau
die Produktion von spezialisierten, wertgesteigerten
Produkten fordern. Ferner werden wir die Nutzung

Umsatz

10-10,

MILLIARDEN EUR

Markenanteil

> 45%

erneuerbarer Energiequellen unterstiitzen, um
unsere Kohlendioxidemissionen zu reduzieren
und unser Ziel zu erreichen, bis 2020 zumindest
die Halfe der von uns verbrauchten Energie aus
erneuerbaren Quellen wie Biomasse, Wind und
Wasser zu beziehen.

Nettogewinn im Zielbereich von

2,8-3,2 Prozent erwartet

Da unser Fokus nach wie vor darauf liegt, den
groRtmaglichen Anteil unseres Gewinns tiber den
vorausgezahlten Milchpreis an unsere Genossen-
schafsmitglieder auszuzahlen, streben wir fir
2018 weiterhin einen Nettogewinnanteil im
Bereich von 2,8 bis 3,2 Prozent des Umsatzes an.
Wir rechnen damit, dass die Halbjahresergebnisse
2018 noch deutlicher als in den vergangenen
Jahren durch die saisonalen Schwankungen
unseres Geschéfs beeinfusst werden. Unser
Zielbereich fir den Nettogewinn ist auf das
Gesamtjahr bezogen. Es ist zu erwarten, dass

die Ergebnisse des Halbjahres 2018 unter der
jahrlichen Zielspanne liegen.

Erwartungen fir 2018

Gewinnanteil

8-3,2%

DES UMSATZES

Anteil von International

> 20%

Calcium

MILLIONEN EUR

Unserer Strategie

,Good Growth 2020" verpfichtet

Wir verfolgen unsere Strategie ,Good Growth
2020" und werden weiterhin die Aufmerksamkeit
auf Bereiche richten, die unserer Ansicht nach den
groRten Mehrwert fiir unsere Genossenschafsmit-
glieder bieten. In einem volatilen Markt und einem
ungewissen geopolitischen Umfeld werden wir
unsere Marken und unser Geschaf weiter stérken.
Zusétzlich werden wir im Jahr 2018 daran arbeiten,
mit unserem Transformationsprogramm Calcium
Efzienzgewinne zu erzielen. Die Aktivitdten im
Rahmen von Calcium werden sich Gber den
gesamten Arla-Konzern erstrecken, und unser Ziel
fur das Jahr 2018 ist eine Gewinnsteigerung von
30 Millionen EUR. In Zukun¥ erwarten wir sogar
noch grofRere Einsparungen und planen, umfassend
in Bereiche zu investieren, die kiinfiges Wachstum
vorantreiben. Das Executive Management Team
hat fir 2018 acht Geschéfsprioritaten vorgestellt.
Mehr dazu lesen Sie auf Seite 22.

-

Mengenbasiertes Umsatzwachstum
durch strategische Marken

1-3,5%

Verschuldungsgrad

2,8-34
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Was immer Sie bewegt — Arla® Skyr
bringt Sie weiter. Arla® Skyr hat wenig Fett, ist
eiweilreich und enthalt weniger Zucker.

In Europa war Arla® Skyr ein riesiger Erfolg.
In Deutschland hat sich der Umsatz
2017 beispielsweise fast verdoppelt und
leistet damit einen wichtigen Beitrag, unsere
Strategie Good Growth 2020 umzusetzen.

NACH I1SLANDISCHER TRADITION
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Gewinn- und Verlustrechnung

(Mio. EUR) Anhang 2017 2016  Entwicklung
Umsatz 11 10.338 9.567 8%
Herstellungskosten 12 -8.063 -7.177 12%
Bruttoergebnis 2.275 2.390 -5%
Vertriebskosten 12 -1584 -1.642 -4%
Verwaltungskosten 12 -419 -435 -4%
Sonstiges Betriebsergebnis 13 71 91 -22%
Sonstiger Betriebsaufwand 13 -39 -29 34%
Gewinn aus dem Verkauf von Unternehmen 3.6 44 120 -63%
Anteil am Ergebnis von Joint Ventures und assoziierten Unternehmen nach Steuern 34 37 10 270%
Gewinn vor Zinsen und Steuern (EBIT) 385 505 -24%
Spezifkation:

EBITDA ohne Gewinn aus dem Verkauf von Unternehmen 694 719 -3%
Gewinn aus dem Verkauf von Unternehmen 36 44 120 -63%
Abschreibungen (auf Sachanlagen bzw. immaterielle Vermdgenswerte)

und Wertminderungsverluste 12 -353 -334 6%
Gewinn vor Zinsen und Steuern (EBIT) 385 505 -24%
Finanzertrage 41 13 7 86%
Finanzaufwendungen 41 =77 -114 -32%
Ergebnis vor Steuern 321 398 -19%
Steuern 51 -22 -42 -48%
Jahresuberschuss 299 356 -16%
Minderheitsbeteiligungen -14 -9 56%
Anteil von Arla Foods amba am Jahresuberschuss 285 347 -18%




Gewinnverwendung

(Mio. EUR) 2017 2016
lahresiiberschuss 299 356
Minderheitsbeteiligungen -14 -9
Anteil von Arla Foods amba am Bilanzgewinn 285 347
Vorgeschlagene Gewinnverwendung:

Nachzahlung fiir Milch 124 121
Zinsen auf Kapitaleinlagen 3] 3
Gesamte Nachzahlung 127 124
Ubertrag auf Eigenkapital:

Riicklage fur besondere Zwecke 120 193
Kapitaleinlagen 38 30
Gesamter Ubertrag auf Eigenkapital 158 223
Gewinnverwendung 285 347

@ Erhebliche Steigerung des Milchabnahmepreises

Der Milchabnahmepreis ist ein
Schlusselwert, der die Gesamtleistung
von Arla ausdruickt. Hiermit wird der
geschafene Mehrwert fir jedes
Kilogramm Milch gemessen, das von
unseren Genossenschafsmitgliedern
geliefert wurde. Der standardisierte
Milchabnahmepreis errechnet sich
aus dem in den Herstellungskosten
enthaltenen vorausgezahlten Milch-
preis zuzuglich des Anteils am Jahres-
Uiberschuss von Arla Foods amba
dividiert durch die bereitgestellte
Milchmenge. Der Milchabnahmepreis

betrug im Jahr 2017 38,1 Eurocent/kg
Milch unserer Genossenschafsmit-
glieder — gegenuiber 30,9 Eurocent/
kg Milch im Jahr 2016. Weitere Infor-
mationen fnden Sie im Finanzbericht
auf Seite 66.

Die hoheren Verkaufspreise, die 2017
erzielt wurden, haben sich erheblich
auf den Umsatz und unsere Fahigkeit,
die Zahlungen fur die Milch unserer
Genossenschafsmitglieder zu erhéhen,
ausgewirkt —und damit auf unsere
Kosten. Die Wahrungsefekte haben

sich in diesem Jahr ebenfalls negativ
auf die Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewirkt. Der Umsatz wurde negativ
um 250 Millionen EUR beeinfusst.
Gleichzeitig wurden die Betriebskosten
um 192 Millionen EUR gesenkt. Weitere
Informationen fnden Sie in Anhang 1.

Der lahrestiberschuss des Konzerns
betrug 299 Millionen EUR (2016:
356 Millionen EUR). Dieser Riickgang
von 16 Prozent resultiert aus dem
Verkauf von Rynkeby im Jahr 2016.
Der den Genossenschafsmitgliedern

von Arla Foods amba zugeteilte Jahres-
Uberschuss belief sich auf 285 Millionen
EUR. Dies entspricht 2,8 Prozent des
Umsatzes im Vergleich zu 3,6 Prozent
im vergangenen Jahr.

Die vorgeschlagene Nachzahlung

betragt 127 Millionen EUR — inklusive
Zinsen. Dies entspricht 1 Eurocent/kg
Milch von Genossenschafsmitgliedern.
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Gesamtergebnis

(Mio. EUR) Anhang 2017 2016
Jahresiiberschuss 299 356
Sonstiges Ergebnis

Posten, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung tbertragen werden kénnen:

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pensionsplanen 47 58 -132
Steuern auf versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pensionsplanen -10 21
Posten, die nachfolgend in die Gewinn- und Verlustrechnung Gbertragen werden kénnen:

Wertberichtigungen von Absicherungsinstrumenten 44b 48 -22
Wertberichtigungen von fnanziellen Vermdgenswerten, die als zur VerauRerung gehalten klassifziert sind 14 -2
Wechselkursanpassungen =77 -40
Steuern auf Posten, die nachfolgend in die Gewinn- und Verlustrechnung tibertragen werden kénnen -1 -5
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 32 -180
Gesamtergebnis 331 176
Wie folgt zugeteilt:

Genossenschafsmitglieder von Arla Foods amba 321 169
Minderheitsbeteiligungen 10 7
Gesamt 331 176

Gesamtergebnis

Das Gesamtergebnis belief sich auf
331 Millionen EUR (2016: 176
Millionen EUR). Das sonstige Ergebnis
belief sich auf 32 Millionen EUR und
wurde durch eine positive Entwicklung
der leistungsorientierten Pl&ne in
Hoéhe von 58 Millionen EUR, im
Vergleich zu einem Verlust von 132

Millionen EUR im Vorjahr, beeinfusst.
Weitere Informationen uber die
Pensionsverpfichtungen fnden Sie in
Anhang 4.7. Wechselkursanpassungen
haben sich mit 77 Millionen EUR
negativ ausgewirkt. Die Wertberichti-
gung von Absicherungsinstrumenten
hatte hingegen einen positiven Einfuss
in Hohe von 48 Millionen EUR.

Sonstiges Ergebnis — Erlauterung
Das sonstige Ergebnis umfasst
Umsétze, Aufwendungen, Gewinne
und Verluste, die nichtin der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen
werden. Normalerweise wurden diese
noch nicht realisiert. Es handelt sich
dabei hauptsachlich um Wechsel-
kursanpassungen, versicherungs-

mathematische Gewinne und
Verluste aus Pensionsplanen und
nicht realisierte Wertberichtigungen
aus Absicherungsmafinahmen, um
den kunfigen Cashfow zu sichern.



Bilanz

(Mio. EUR) Anhang 2017 2016  Entwicklung
Aktiva

Langfristige Verm6genswerte

Immaterielle Vermdgenswerte 31 811 825 -2%
Sachanlagen 33 2212 2310 -4%
Investitionen in assoziierte Unternehmen 34 401 434 -8%
Investitionen in Joint Ventures 34 53 51 4%
Latente Steuern 51 43 74 -42%
Sonstige langfristige Vermégenswerte 31 20 55%
Gesamte langfristige Vermogenswerte 3.551 3.714 -4%
Kurzfristige Vermdgenswerte

Vorréate 21 1126 950 19%
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 21 942 876 8%
Derivative Finanzinstrumente 19 31 -39%
Laufende Ertragsteueranspriiche 1 1 0%
Sonstige Forderungen 181 222 -18%
Wertpapiere 511 504 1%
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 91 84 8%
Gesamte kurzfristige Vermodgenswerte 2.871 2.668 8%
Aktiva 6.422 6.382 1%
Passiva

Eigenkapital

Kollektive Kapitaleinlagen 1781 1595 12%
Individuelle Kapitaleinlagen 502 503 0%
Sonstige Eigenkapitalkonten -77 -65 18%
Vorgeschlagene Nachzahlungen an Genossenschafsmitglieder 127 124 3%
Den Genossenschafsmitgliedern des Mutterkonzerns zuweisbares Eigenkapital 2.333 2157 8%
Minderheitsbeteiligungen 36 35 3%
Gesamtes Eigenkapital 2.369 2.192 8%
Verbindlichkeiten

Langfristige Verbindlichkeiten

Pensionsverpfichtungen 47 277 369 -25%
Ruckstellungen 815 12 12 0%
Latente Steuern 51 59 80 -26%
Kredite 42 1.206 1281 -6%
Gesamte langfristige Verbindlichkeiten 1.554 1.742 -11%
Kurzfristige Verbindlichkeiten

Kredite 42 1.013 947 %
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 21 1.098 995 10%
Rickstellungen 35 11 13 -15%
Derivative Finanzinstrumente 87 168 -48%
Laufende Ertragsteueranspriiche 11 18 -39%
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 279 307 -9%
Gesamte kurzfristige Verbindlichkeiten 2.499 2.448 2%
Gesamte Verbindlichkeiten 4.053 4.190 -3%
Passiva 6.422 6.382 1%

SAOO04 VT1uvY

LTOZ LHOIY3ASIFHHWI

6.

SSNTHOSAYNYIZNOM



SAOO04 VTuvY

LT0Z LHOIY3ESIIHWT

08

SSNTHOSAVYNYIZNOM

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Kollektive

Kapitaleinlagen

Individuelle
Kapitaleinlagen

Sonstige
Eigenkapitalkonten

Q s L} E.)’

3 33 2fs T 2522 ¥ggs EEE %% g 2z g%
(Mio. EUR) g 28 388 g SS8e 2882 &RgL 2= 8 s3 8
Eigenkapital per 1. Januar 2017 829 766 87 416 124  -122 3 54 2157 35 2192
Nachzahlung fur Milch - - - - 124 - - - 124 - 124
Zinsen auf Kapitaleinlagen - - - - 3 - - - 3 - 3
Rucklage fur besondere Zwecke - 120 - - - - - - 120 - 120
Kapitaleinlagen - - - 38 - - - - 38 - 38
Minderheitsbeteiligungen - - - - - - - - - 14 14
Jahresuiberschuss - 120 - 38 127 - - - 285 14 299
Sonstiges Ergebnis 48 - - - - 47 14 -73 36 -4 32
Gesamtergebnis 48 120 - 38 127 a7 14 -73 321 10 331
An neue Genossenschafsmitglieder emittiertes Kapital g - - - - - - - 3 - 3
Zahlungen an Genossenschafsmitglieder - - -7 -21 - - - - -28 - -28
Dividende an Minderheitsgesellschafer - - - - - - - - - -9 -9
Nachzahlungen an Genossenschafsmitglieder = = = - -120 = = - -120 - -120
Wechselkursanpassungen 15 - -1 -10 -4 - - - - - -
Gesamte Transaktionen mit Genossenschafsmitgliedern 18 - -8 -31  -124 - - - -145 -9  -154
Eigenkapital per 31. Dezember 2017 895 886 79 423 127 -75 17 -19 2.333 36 2.369
Eigenkapital per 1. Januar 2016 909 573 94 422 113 -95 5 92 2113 35 2148
Nachzahlung fur Milch - - - - 121 - - - 121 - 121
Zinsen auf Kapitaleinlagen - - - - 3 - - - 3 - 3
Riicklage fuir besondere Zwecke - 193 - - - - - - 193 - 193
Kapitaleinlagen — — — 30 — — — — 30 - 30
Minderheitsbeteiligungen - - - - - - - - - 9 9
Jahresuiberschuss - 193 - 30 124 - - - 347 9 356
Sonstiges Ergebnis -111 - - - - -27 -2 -38  -178 -2 -180
Gesamtergebnis -111 193 - 30 124 -27 -2 -38 169 7 176
An neue Genossenschafsmitglieder emittiertes Kapital - - - 5) - - - - 5 - 5
Zahlungen an Genossenschafsmitglieder - - -6 -16 - - - - -22 - -22
Dividende an Minderheitsgesellschafer - - - - - - - - - -8 -8
VerauRerung von Minderheitsbeteiligungen - - - - - - - - - 1 1
Nachzahlungen an Genossenschafsmitglieder - - - - -108 - - - -108 - -108
Wechselkursanpassungen 31 - -1 -25 -5 - - - - - -
Gesamte Transaktionen mit Genossenschafsmitgliedern 31 - -7 -36 -113 - - - -125 -7 -132
Eigenkapital per 31. Dezember 2016 829 766 87 416 124  -122 3 54 2157 35 2192

Eigenkapital verstehen
Eigenkapitalkonten, die durch die
Satzung geregelt werden, kdnnen in

drei Hauptkategorien unterteilt werden:

kollektive Kapitaleinlagen, individuelle
Kapitaleinlagen und sonstige
Eigenkapitalkonten. Die Eigenschafen
der einzelnen Konten werden im Detalil
wie folgt beschrieben:

Kollektive Kapitaleinlagen

Kollektive Kapitaleinlagen werden von
Natur aus nicht verteilt. Sie umfassen
das Kapitalkonto und die Riicklage fur
besondere Zwecke. Das Kapitalkonto
bildet ein starkes Fundament fir das
Eigenkapital der Genossenschaf, denn
die auf Seite 81 beschriebene
Aussetzungsklausel legt fest, dass das

Konto nicht furr Zahlungen an
Genossenschafsmitglieder verwendet
werden kann. Die Riicklage fir
besondere Zwecke ist ein Konto, das in
auBergewdhnlichen Situationen dafiir
genutzt werden kann, Genossenschafs-
mitglieder flr Verluste oder Wertminde-
rungen zu entschadigen, die sich auf die
Gewinnverwendung auswirken. Auf
dieses Konto werden die von der
jahrlichen Gewinnverwendung in die
kollektiven Kapitaleinlagen tbertrage-
nen Betrége gebucht.

Individuelle Kapitaleinlagen

Bei individuellen Kapitaleinlagen handelt
es sich um Kapital, das den Genossen-
schafsmitgliedern auf Grundlage ihrer
gelieferten Milchmenge zugewiesen

wird. Individuelle Kapitaleinlagen
umfassen liefermengenabhéngige
Genossenschafszertifkate und
Kapitaleinlagen. Auf diesen Konten
registrierte Betrdge werden vorbehalt-
lich der Zustimmung der Vertreter-
versammlung ausgezahlt, wenn
Genossenschafsmitglieder die
Genossenschaf verlassen. Betrage, die
den individuellen Kapitaleinlagen als Teil
der jahrlichen Gewinnverwendung
zugewiesen werden, sind zu verzinsen.
Das Konto furr vorgeschlagene
Nachzahlungen an Genossenschafs-
mitglieder, die nach der Genehmigung
des Jahresberichts ausgezahlt werden,
gilt ebenfalls als individuelle Kapital-
einlage.

Sonstige Eigenkapitalkonten

Sonstige Eigenkapitalkonten umfassen
von den IFRS vorgeschriebene Konten,
die separat ausgewiesen werden und
nicht fur Zahlungen an Genossen-
schafsmitglieder verwendet werden
kénnen. Dazu z&hlen die Ruicklage fiir
Wertberichtigungen von Absicherungs-
instrumenten, die Bewertungsreserve
flir zur VerduRerung gehaltene
fnanzielle Vermogenswerte sowie die
Riicklage fur Wechselkursanpassungen.

Minderheitsbeteiligungen
Minderheitsbeteiligungen umfassen
denjenigen Anteil des Eigenkapitals des
Konzerns, der den Inhabern von Minder-
heitsbeteiligungen an Konzerngesell-
schafen zugewiesen wird.



0 Verbesserung des Eigenkapitals

Im Laufe des Jahres 2017 ist das
Eigenkapital im Vergleich zum Vorjahr
um 177 Millionen EUR gestiegen.

Gewinnverwendung

Die vorgeschlagene Nachzahlung
betrégt 124 Millionen EUR. Dies
entspricht 1 Eurocent/kg Milch
von Genossenschafsmitgliedern.
Die Zinsen fiir die konsolidierten
Kapitaleinlagen belaufen sich auf
3 Millionen EUR. Die gesamte
vorgeschlagene Nachzahlung betragt
demnach 127 Millionen EUR. Die
durchschnittliche Nachzahlung in

Gewinnverwendung

Hoéhe von 1 Eurocent/kg Milch von
Genossenschafsmitgliedern bleibt im
Vergleich zum Vorjahr unverandert.

Die Einnahmen aus der VerdufRRerung
des assoziierten Unternehmens
Vigor, die sich auf 44 Millionen EUR
belaufen, wurden entsprechend

der von der Vertreterversammiung
genehmigten Konsolidierungspolitik
in die Ricklage fur besondere Zwecke
Ubertragen. Die Basis flr die Konso-
lidierung betrégt nach der Anpassung
in Bezug auf die Einnahmen aus der
VerduRerung 114 Millionen EUR. Dies

wird aufgeteilt in 1/3 individuelle Ka-
pitaleinlagen in Hohe von 38 Millionen
EUR und 2/3 kollektive Kapitaleinlagen
(Rucklagen fur besondere Zwecke) in
Héhe von 76 Millionen EUR.

Sonstiges Ergebnis

Das sonstige Ergebnis belauf sich auf
einen Gewinn von 32 Millionen EUR.
Es ist primér versicherungsmathemati-
schen Ertragen bei den Pensionsver-
pfichtungen, Wertanpassungen von
Absicherungsinstrumenten und in
Fremdwéhrungen bewerteten
Nettovermdgenswerten zurechenbar.

Nachzahlung:
1 Eurocent/kg Milch der
Genossenschafsmitglieder

Zahlungen an und von
Genossenschafsmitgliedern

Im Mérz 2017 wurde fiir das Jahr 2016
eine Nachzahlung in Héhe von 120
Millionen EUR ausgezahlt. Weitere 28
Millionen EUR wurden an Genossen-
schafsmitglieder ausgezahlt, die aus
der Genossenschaf ausgetreten oder
in den Ruhestand gegangen sind.

Fir 2018 wird eine Zahlung in Hohe
von 30 Millionen EUR an Genossen-
schafsmitglieder erwartet, die aus der
Genossenschaf austreten oder in den
Ruhestand gehen.

Konsolidierungsgrundsatze:
Kollektive Kapitaleinlagen 2/3
Individuelle Kapitaleinlagen 1/3

@ Milchabnahmepreis

38 y 1 Eurocent/kg

*Basierend auf dem Gewinn, der den Eigenttimern von Arla Foods amba zugeteilt ist. * Zinsen auf Kapitaleinlagen: 0,04 Eurocent/kg Milch der

Regularien entsprechend der
Satzung und der IFRS

Im Kapitalkonto werden technische
Posten ausgewiesen. Dazu zéhlen
die Veranderungen bei versiche-
rungsmathematischen Gewinnen
bzw. Verlusten bei leistungsorientier-
ten Pensionsplanen, Efekte aus der
VeréuBerung und dem Erwerb von
Minderheitsbeteiligungen an Toch-
tergesellschafen und Wechselkurs-
diferenzen bei den Eigenkapitalinst-
rumenten des Konzerns. Ferner wird
das Konto durch vereinbarte Zahlun-
gen von neuen Genossenschafsmit-
gliedern beeinfusst.

Die jahrliche Gewinnverwendung flr
die kollektiven Kapitaleinlagen wird
in der Rucklage fur besondere
Zwecke ausgewiesen. Sie kannin
Ubereinstimmung mit § 21 (iii) der
Satzung auf Vorschlag des Aufsichts-
rats von der Vertreterversammlung
daftir verwendet werden, wesentli-
che aullergewdhnliche Verluste oder
Wertminderungen vollstandig oder
teilweise auszugleichen.

Liefermengenabhangige Genos-
senschafszertifkate werden nach §
21 Abs. 1(ii) der Satzung sowie damit
einhergehenden Regularien einge-
richtet. Eine diesbezigliche Konso-
lidierung war seit 2010 ausgesetzt.

Kapitaleinlagen werden nach § 21
Abs. 1(iii) der Satzung sowie damit

~

~

@ Vorausgezahlt

35,8 Eurocent/kg

@@= Jahrestiberschuss
*
285 Mio. EUR
2,30 Eurocent/kg

einhergehenden Regularien einge-
richtet. Betrdge, die als Kapitalein-
lagen konsolidiert sind und sich aus
der jahrlichen Gewinnverwendung
ergeben, werden nach dem CIBOR-
Zinssatz 12 Monate + 1,5 Prozent
verzinst. Betrage, die in Zusammen-
hang mit Fusionen in die Kapital-
einlagen eingezahlt wurden, werden
nicht verzinst. Die Zinsen werden
zusammen mit der Nachzahlung
ausgezahlt.

Die Salden von liefermengenabhén-
gigen Genossenschafszertifkaten
und Kapitaleinlagen konnen Gber
dreilJahre nach dem Ausscheiden aus
Arla Foods amba entsprechend der
Satzung ausgezahlt werden. Hierfr
ist die Genehmigung der Vertreter-
versammlung erforderlich. Die Salden
aufden Einzelkonten werden in der
Wahrung des Landes ausgewiesen,
in dem die Mitglieder registriert sind.
Wechselkursanpassungen werden
jahrlich berechnet. Deren Betrag
wird dann auf das Kapitalkonto
Ubertragen.

Vorgeschlagene Nachzahlungen an
Genossenschafsmitglieder werden
bis zur Genehmigung durch die
Vertreterversammlung separat im
Eigenkapital ausgewiesen.

Die Ruicklage fir Wertberichtigungen
von Absicherungsinstrumenten
umfasst den beizulegenden Zeitwert

~

~

@@= Nachzahlung
124 Mio. EUR
*%
Mio. EUR

127 Mio. EUR

@ Konsolidierung

114 Mio. EUR
44*;\(/;;0. EUR
158 Mio. EUR

von derivativen Finanzinstrumenten,
die als Absicherungsinstrumente
klassifziert sind, die die Bedingungen
zur Absicherung kiinfiger Cashfows
erfullen und bei denen die abgesi-
cherte Transaktion noch nicht
realisiert worden ist.

Die Bewertungsreserve fiir zur
VeréuBerung gehaltene fnanzielle
Vermdgenswerte beinhaltet Wertan-
passungen von zur VerduBerung ge-
haltenen Vermogenswerten.

Die Rucklage fur Wechselkursan-
passungen umfasst Kursdiferenzen,
die in folgenden Fallen aufreten: bei
der Umrechnung von Abschllissen
auslandischer Unternehmen mit
einer anderen funktionalen Wahrung
als der Darstellungswahrung des
Konzerns; bei Kursanpassungen
betrefend Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten, die einen Teil der
Nettoinvestition des Konzerns in sol-
chen Unternehmen ausmachen: und
bei Kursanpassungen betrefend
Sicherungsgeschéfe, die den Kurs
der Nettoinvestitionen des Konzerns
in solchen Unternehmen absichern.

Aussetzungsklausel

GemaR der Satzung durfen keine
Zahlungen an die Genossenschafs-
mitglieder von Arla Foods amba
getatigt werden, die die Summe des
Kapitalkontos sowie der gesetzlich
vorgeschriebenen Eigenkapitalkon-

@ Kollektive Kapitaleinlagen

76 Mio. EUR
44*;\(/;;0, EUR
120 Mio. EUR

@@= |ndividuelle Kapitaleinlagen

38 Mio. EUR

~

aus dem Verkauf der Anteile am assoziierten Unternehmen Vigor

ten schmadlern. Darunter fallen die
nach den IFRS vorgeschriebenen
Eigenkapitalkonten. Die Aussetzungs-
klausel wurde auf der Grundlage des
nach den IFRS vorgelegten jungsten
lahresberichts neu bewertet. Indivi-
duelle Kapitalkonten und Riicklagen
flr besondere Zwecke sind von der
Aussetzungsklausel nicht betrofen.

Minderheitsbeteiligungen
Tochtergesellschafen werden

im Konzernabschluss vollsténdig
erfasst. Der Anteil der Minderheits-
gesellschafer am Jahresergebnis
und am Eigenkapital der Tochterge-
sellschafen, die sich nicht zu 100
Prozentim Besitz des Konzerns
befnden, wird als Teil des Konzerner-
gebnisses bzw. Eigenkapitals erfasst.
Er wird jedoch gesondert aufgefuhrt.

Bei der erstmaligen Beriicksichtigung
werden Minderheitsbeteiligungen
entweder zum beizulegenden Zeit-
wert des Besitzanteils oder zu ihrem
verhéltnismaBigen Anteil am beizu-
legenden Zeitwert der feststellbaren
Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten
und Eventualschulden der Gbernom-
menen Unternehmen bewertet. Die
Bewertung der Minderheitsbeteili-
gungen erfolgt nach Transaktionen.
Sie wird im Anhang zu den Unterneh-
menszusammenschlissen aufge-
fuhrt.
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Cashfow

(Mio. EUR) Anhang 2017 2016
EBITDA 738 839
Gewinn aus dem Verkauf von Unternehmen 36 -44 -120
EBITDA ohne Gewinn aus dem Verkauf von Unternehmen 694 719
Anteil am Ergebnis von Joint Ventures und assoziierten Unternehmen 34 -37 -10
Veranderung des Nettoumlaufvermégens 21 -200 138
Verénderung des sonstigen Umlaufvermdgens 8 -3
Sonstige Betriebsposten ohne Auswirkungen auf liquide Mittel -10 22
Erhaltene Dividenden, Joint Ventures und assoziierte Unternehmen 7 12
Gezahlte Zinsen -52 -59
Erhaltene Zinsen 5 5
Auszahlungen fiir Steuern 51 -29 -18
Cashfow aus operativer GeschaFstatigkeit 386 806
Investitionen in immaterielle Vermogenswerte 31 -50 -58
Investitionen in Sachanlagen 33 -248 -263
Desinvestitionen von Sachanlagen 33 12 16
Cashfow aus operativer Investitionstatigkeit -286 -305
Freier operativer Cashfow 100 501
Akquisition von Unternehmen 36 -7 -
Verkauf von Unternehmen 36 74 138
Finanzielle Investitionstatigkeit 67 138
Cashfow aus Investitionstatigkeit -219 -167
Freier Cashfow 167 639
Nachzahlung in Bezug auf das vorangegangene Geschafsjahr -120 -108
Ausgezahlt aus dem Eigenkapital in Bezug auf beendete Vertrage mit Genossenschafsmitgliedern -28 -22
Kreditaufnahmen, netto 42 32 -449
Zahlungen fur Pensionsverpfichtungen -39 -45
Cashfow aus Finanzierungstatigkeit -155 -624
Netto-Cashfow 12 15
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel&quivalente per 1. Januar 84 70
Wechselkursanpassung fir Barmittel -5 -8
Umklassifzierung in zur VerduBerung gehaltene Vermbdgenswerte - 7
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente per 31. Dezember 91 84




w Solider Cashfow

Der Cashfow aus operativen
Geschafstatigkeiten betrug 386
Millionen EUR. Beeinfusst wurde er
erheblich von zusatzlichen Barmitteln,
die aufgrund der hdheren Milchpreise
im Umlaufvermdgen gebunden
waren. Dies entspricht einem Riickgang
im Vergleich zum Vorjahr, in welchem
niedrigere Milchpreise einen positiven
Efekt auf das Umlaufvermdgen
hatten.

Nach Investitionen in die operative
Geschafstatigkeit in Hohe von 286
Millionen EUR betrug der freie
operative Cashfow 100 Millionen

EUR. Der freie operative Cashfow ist
ein MaR fur den Betrag der Barmittel,
die durch die normale Geschéfstatig-
keit generiert werden.

Infolge unserer fnanziellen
Investitionsaktivitaten, primér in
Verbindung mit dem Verkauf unserer
Anteile an Vigor, belief sich der freie
Cashfow auf 167 Millionen EUR. Der
freie Cashfow ist ein MaR fur den
Betrag der Barmittel, die nach Investiti-
onstatigkeiten generiert wurden.

Entwicklung des Cashflows
(Mio. EUR)
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In Bezug auf die Gewinnverteilung fiir
das Jahr 2016 wurden Nachzahlungen
in Hohe von 120 Millionen EUR
getatigt. Weitere Zahlungen in Hohe
von 28 Millionen EUR an individuellen
Kapitaleinlagen wurden an
Genossenschafsmitglieder getatigt,
die ausgetreten oder in den
Ruhestand gegangen sind.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
&quivalente betrugen per 31.
Dezember 2017 insgesamt 91
Millionen EUR (2016: 84 Millionen
EUR).

Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Die konsolidierte Kapitalfussrechnung
wird unter Anwendung der indirekten
Methode présentiert. Dabei wird der
Cashfow aus operativer Tatigkeit aus
dem EBITDA abgeleitet. Hierzu
werden nicht zahlungswirksame
Vorgange wie nicht ausgeschiittete
Gewinne von Joint Ventures und
assoziierten Unternehmen sowie
Veranderungen der Bestandteile des
Umlaufvermdégens in dem betrachte-
ten Zeitraum bereinigt.
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Stellungnahme
des Aufsichtsrates und
der Geschafsflhrung

Heute haben der Aufsichtsrat und die
Gesch&fsfiihrung den Jahresbericht
von Arla Foods amba fiir das
Geschafsjahr 2017 erdrtert und
genehmigt. Der lahresabschluss
wurde in Ubereinstimmung mit den
von der EU anerkannten IFRS und
weiteren Informationsanforderungen
des danischen Gesetzes tiber den
lahresabschluss erstellt.

Nach unserer Aufassung zeichnen
der Konzernabschluss und der
lahresabschluss der Muttergesell-

Peder Tuborgh

CEO

Viggo @. Bloch

Heléne Gunnarson

Torben Myrup

Inger-Lise Sjostrom

schaf ein den tatséchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Finanzlage des Konzerns und der
Muttergesellschaf zum 31. Dezember
2017 sowie des Ergebnisses der
Geschéfstatigkeit und der Kapitalfus-
se flir das Geschafsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2017.

Nach unserer Aufassung liefert der
Lagebericht des Jahresabschlusses ein
den tatsdchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild von der
Entwicklung der Finanzlage des

Ake HantoF
Vorsitzender

Jonas Carlgren

Markus Hiibers

Johnnie Russell

Haakan Gillstrom
Vertreter
der Belegschaf

Konzerns und der Muttergesellschaf,
von den Tatigkeiten und Finanzange-
legenheiten, den Ergebnissen flr das
Jahr und den Cashfows sowie eine
Beschreibung der wichtigsten Risiken
und Unsicherheiten, die den Konzern
und die Muttergesellschaf betrefen
kénnten.

Der lahresabschluss wird hiermit der
Vertreterversammlung zur Annahme
vorgelegt.

Aarhus, den 20. Februar 2018

Jan ToF Ngrgaard
Stellvertretender
Vorsitzender

Arthur Fearnall

Bjarn Jepsen

Manfred Sievers

Ib Bjerglund Nielsen
Vertreter
der Belegschaf

Manfred Graf

Steen Ngrgaard Madsen

Simon Simonsen

Harry Shaw
Vertreter
der Belegschaf



Einflhrung

Die folgenden Abschnitte enthalten zusatzliche erganzende Angaben zum priméren Abschluss.
Dieser Abschnitt bietet eine Zusammenfassung der Grundlage der Erstellung, der
angewandten Wesentlichkeit, der Beschreibung wesentlicher Schatzungen und Beurteilungen
durch die Geschafsfihrung sowie der Wahrungsrisiken. Weitere Informationen
fnden Sie in den entsprechenden Anhangen des Konzernabschlusses.

Grundlage der Erstellung

Der lahresabschluss basiert auf den monatlichen
Verfahren der Berichterstattung des Konzerns. Dabei
verfolgen die Organisationseinheiten des Konzerns
einen strukturierten Prozess, um konsistente
Finanzberichte bereitzustellen, die die Grundlage fiir
interne und externe Berichtszwecke bilden.

Die Organisationseinheiten des Konzerns verwenden
fiir die Berichterstattung Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden in Ubereinstimmung mit den
International Financial Reporting Standards (IFRS).

Am lahresende wird die normale monatliche
Berichterstattung durch weitere Angaben ergénzt.

Der Konzern verwendet ein Standard-ERP-System,
das in den meisten Organisationseinheiten des
Konzerns implementiert ist. Durch standardisierte
und harmonisierte Veerfahren und Kontrollen wird
kontinuierlich ein Fokus darauf gelegt, die Qualitét
der Berichterstattung zu gewahrleisten und
Uberraschungen zu vermeiden. EY, der externe
Wirtschafsprifer des Konzerns, fuhrt eine jahrlich
stattfndende Prifung durch. Diese erfolgt zentral

und wird mit den jeweiligen Untereinheiten
koordiniert. Die Konsolidierung folgt ebenfalls einem
standardisierten monatlichen Prozess, der durch
relevante Kontrollmechanismen unterstiitzt wird.

Die Informationen im Konzernabschluss werden
entsprechend IAS 1 in Klassen &hnlicher Posten
ausgewiesen. Weitere Informationen zur Grundlage
der Erstellung und zu den angewandten Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden fnden Sie in
Kapitel 5.6.

Angewandte Wesentlichkeit

Beim Erstellen des Jahresabschlusses strebt die
Geschéafsfiihrung einen verbesserten Wert der
Informationen des Jahresabschlusses an. Dazu
konzentriert sie sich auf Informationen, die dazu
beitragen, die Leistung des Konzerns in der

Berichtsperiode und die Finanzlage am Jahresende
besser zu verstehen. Der Fokus liegt darauf,
Informationen bereitzustellen, die als von
wesentlicher Bedeutung fiir unsere Stakeholder
erachtet werden, anstelle von allgemeinen
Beschreibungen.

Angaben, die gemaR den IFRS erforderlich sind,
werden in den Jahresabschluss eingeschlossen, es sei
denn, die Informationen werden als unwesentlich fiir
die Benutzer des Jahresabschlusses erachtet. Die
Wesentlichkeit wird nicht fur Posten verwendet, bei
denen die Angaben fiir Kontrollzwecke erforderlich
sind.

Wesentliche Schatzungen und

Beurteilungen durch die Geschafsfuhrung
Beim Erstellen des Konzernabschlusses muss die
Geschafsfilhrungen Schatzungen und Beurteilun-
gen aufstellen, die sich auf die Anerkennung und
Messung der Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten,
Ertrage und Aufwendungen des Konzerns auswirken.
Die erbrachten Schatzungen und Beurteilungen
basieren auf historischen Erfahrungswerten und wei-
teren Faktoren. Die Schatzungen und Beurteilungen
sind von Natur aus mit Unsicherheit und Unvorher-
sehbarkeit behafet. Dies kann sich wesentlich auf die
Betrdge auswirken, die im Konzernabschluss ausge-
wiesen werden.

Die wesentlichsten Schéatzungen
und Beurteilungen beziehen sich auf:

m Bewertung von Umsatz und Preisnachléssen
Der Umsatz, ohne Preisnachlasse, wird ausgewiesen,
wenn Waren an Kunden (ibertragen werden. Schat-
zungen werden zum Bewerten der Rechnungsab-
grenzungsposten flir Preisnachlésse und weitere
Verkaufsanreize verwendet. Der Grof3teil der Preis-
nachlésse wird mithilfe von mit dem Kunden verein-
barten Bedingungen berechnet. Bei einigen Kunden-
beziehungen hangt die fhale Abrechnung des
Preisnachlasses von kiinfigen Mengen, Preisen und
weiteren Anreizen ab. Daher besteht in Bezug auf

den genauen Wert ein gewisser Grad an Unsicherheit.
Weitere Informationen dazu fnden Sie in
Anhang 1.1 —Umsatz.

m Bewertung des Firmenwerts

Zur Beurteilung des Firmenwerts werden
Schétzungen verwendet. Die Firmenwert wird nicht
abgeschrieben, sondern jahrlich auf Wertminderung
gepruf. Es werden wesentliche Schatzungen
aufgestellt, wenn der erwartete zukiinfige Cashfow
beurteilt wird und Diskontsétze festgelegt werden.
Der Grof3teil unseres Firmenwerts wird den
Aktivitaten in GroRbritannien zugeordnet. Infolge der
Brexit-Abstimmung sind die erwarteten Cashfows,
die den Buchwert des Firmenwerts unterstiitzen, von
Natur aus unsicherer. Weitere Informationen hierzu
fnden Sie in Anhang 3.2 — Werthaltigkeitsprifungen.

m Klassifzierung von Investitionen

in assoziierte Unternehmen
Um eine Investition als assoziiertes Unternehmen
bewerten zu kénnen, benétigt man wesentlichen
Einfuss in dem Unternehmen. Um festzustellen, ob
ein wesentlicher Einfuss besteht, ist eine Beurteilung
erforderlich. Der Konzern hat eine Beurteilung
durchgefiihrt und die Investitionen in COFCO Dairy
Holdings Unlimited und Lantbrukarnas Riksférbund
klassifziert. Weitere Informationen hierzu fnden sie
in Anhang 3.4 —Joint Ventures und assoziierte
Unternehmen.

m Bewertung der Vorrate

Schatzungen werden verwendet, um die realisier-
baren Nettowerte der Vorréte zu bewerten. Dies um-
fasst vor allem die Beurteilung von voraussichtlichen
zukuinfigen Marktpreisen und der Qualitat gewisser
Produkte in der K&sekategorie, deren Reifezeit teil-
weise bis zu zwei lahre betrdgt. Weitere Informatio-
nen dazu fnden Sie in Anhang 2.1 — Nettoumlauf-
vermogen.

m Bewertung der Pensionsverpfichtungen

Der Konzern bezieht externe und unabhangige
Versicherungsexperten ein, um den Wert der
Pensionsverpfichtungen festzustellen. Zur
Bewertung der leistungsorientierten Plane des
Konzerns werden Beurteilungen durchgefiihrt

- bei der Festlegung versicherungsmathematischer
Annahmen wie des Diskontsatzes, voraussichtlicher
zuktinfiger Gehaltsanstiege, Infation und
Sterblichkeit. Die versicherungsmathematischen
Annahmen variieren von Land zu Land, je nach
nationalen wirtschaflichen und sozialen Bedingun-
gen. Festgelegt werden sie mithilfe von verfugbaren
Marktdaten und dem Vergleich mit Benchmarks, um
sicherzustellen, dass sie Jahr fiir Jahr konsistent und
unter Verwendung von Best Practices festgesetzt
werden. Weitere Informationen hierzu fnden Sie in
Anhang 4.7 — Pensionsverpfichtungen.

Wahrungsrisiken

Die Finanzberichterstattung des Konzerns unterliegt
signifkanten Wahrungsrisiken, sowohl aufgrund von
Transaktionen, die in anderen Wahrungen als dem
Euro getéatigt werden, als auch von der Umrechnung

der Rechnungslegung von Organisationseinheiten,
die nicht Teil der Eurozone sind. Die wesentlichsten
Risiken beziehen sich auf die Rechnungslegung von
Organisationseinheiten, die in GBP und SEK
operieren, und auf Transaktionen in Bezug auf

Umsétze in USD oder Wéhrungen, die mit dem USD
zusammenhéngen. Weitere Informationen hierzu
fnden Sie in Anhang 4.3.2 — Wahrungsrisiko.
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Anhang 1.1 —Umsatz

@ Hohere Verkaufspreise und bessere Markenpositionen

Der Umsatz ist um 8,1 Prozent auf
10.338 Millionen EUR angestiegen
(2016:9.567 Millionen EUR). Die
zugrunde liegende Umsatzentwicklung
—ohne Wahrungsefekte und Verdule-
rungen — betrug 11,6 Prozent. Die
Milchlieferungen lagen 2017 bei

139 Milliarden kg und befnden sich
damit auf dem Vorjahresniveau.

Der starke Umsatzanstieg war das direkte
Ergebnis héherer Verkaufspreise im Jahr
2017 im Vergleich zum Vorjahr. Arlas
strategische Entscheidung, sich darauf
zu konzentrieren, Verkaufspreise zu
erzielen, die es uns erlauben, die Milch-
preise flir unsere Genossenschafsmit-
glieder zu maximieren, hat zu einem
Umsatzanstieg von 1.000 Millionen EUR
gefiihrt. Dies entspricht einem Anstieg
um 10 Prozent. In einem lahr mit erheb-
lichen Preisanstiegen sind die Absatz-

mengen unveréndert geblieben. Ein
positiver Volumen- Mix-Efekt hat zu
einer Umsatzsteigerung von 111 Millio-
nen EUR gefiihrt. Das Markengeschaf
hat 2017 44,6 Prozent des Gesamtum-
satzes ausgemacht (2016: 44,5 Prozent),
und wir haben ein mengenbasiertes
Umsatzwachstum durch strategische
Marken von 3 Prozent erreicht.

Wechselkursentwicklungen haben sich
mit 250 Millionen EUR negativ auf den
Umsatz ausgewirkt. Der primére Grund
hierfiir ist das schwache britische Pfund,
denn GroR3britannien macht ca. 25 Pro-
zent des Gesamtumsatzes aus. Die Ver-
auRerung des Safherstellers Rynkeby,
einschlieRlich der damit verbundenen
Vertriebsaktivitaten, im Jahr 2016 hat
sich mit 90 Millionen EUR negativ auf
das Gesamtjahr ausgewirkt. Rynkeby
war das letzte Unternehmen innerhalb

von Arla, das nicht zum Kerngeschaf
gehdrt. Somit kdnnen wir uns nun voll
und ganz auf den Milchsektor konzent-
rieren.

ImJahr 2017 hat Arla seine Anteile an
Vigor abgestoRen. Dies hat keine
Auswirkungen auf den Umsatz und wird
auch in Zukunf keine Auswirkungen ha-
ben, da es sich dabei um ein assoziiertes
Unternehmen handelte.

Europaist Arlas groRter Geschafsbereich
und macht 63 Prozent des Gesamt-
umsatzes aus (2016: 66 Prozent). Der
Bereich International macht 16 Prozent
von Arlas Umsatz aus (2016 15 Prozent).
Der Umsatzanstieg im Bereich Internati-
onal spiegelt ein Umsatzwachstum von
13,2 Prozent wider sowie ein mengen-
basiertes Umsatzwachstum im Einzel-
handel und Foodservice von 84 Prozent.

Der Grund hierfr sind primar hthere
Umsatze in China und Nigeria. Flir den
verbleibenden Anteil ist der Bereich
Handel und Sonstiges verantwortlich.
Dank Preisanstiegen auf dem Rohstof-
markt ist dieser Anteil um 2 Prozent-
punkte auf 15 Prozent gestiegen. Arla
Foods Ingredients zeichnet fiir 6 Prozent
des Gesamtumsatzes verantwortlich und
bleibt damit auf dem Niveau des Vorjahres.

Der Anteil am strategischen Markenum-
satz pro Marke bleibt im Vergleich zum
vergangenen Jahr groftenteils unveran-
dert. Die vier strategischen Marken Arla®,
Lurpak® Castello® und Puck® haben
2017 alle hghere Umsétze erzielt. Dies
ist eine Folge des strategischen Fokus
des Konzerns auf das Markengeschaf.
Die wichtige Marke Arla hat 2017 66
Prozent des gesamten Markenumsatzes
generiert.

Umsatzentwicklung

Umsatz nach Geschafsbereich,

Umsatz nach Geschafsbereich,

(Mio. EUR) 2017 2016
11.000
111 -90
1.000 -250
10.500
10.338
10.338
Millionen EUR Millionen EUR
10.000
9567
9500 — ==l -
§° & & & S §
£ ;
& £ S & & (Mio. EUR) 2017 2016
S & § § ® Europa 6.568 6.321
§ @ International 1.616 1428
AFI 651 545
Handel und sonstiges 1.503 1.273
Tabelle 1.1 — Umsatz nach Land
(Mio. EUR) 2017 2016 Umsatz nach Land, 2017
GroRbritannien 2614 2532 |y
Deutschland 1525 1.302 L juA
Schweden 1522 1.463 . §EA
Danemark 1.031 1.062 I 10%
Niederlande 460 373 L
Finnland 304 329 - 3%
China 302 202 I 3%
Saudi-Arabien 276 247 I 3%
Belgien 215 197 . 2o
USA 179 180 . 2%
Sonstige* 1910 1.680 L 18%
Gesamt 10.338 9.567

* Andere Lander umfassen unter anderem Australien, Bangladesch, Frankreich, Kanada, Nigeria, Oman, Russland und Spanien

Tabelle 1.1 zeigt den Gesamtumsatz nach Landern und enthélt alle Umsétze aus den Landern, unabhéngig von der Organisationsstruktur.
Aus diesem Grund kénnen die Zahlen nicht mit unserer Geschafsbereichstibersicht auf den Seiten 30 bis 35 verglichen werden.
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Strategischer Markenumsatz nach Marke

@ <.
LURPA

Arla®

2017

2016

66%
65%

Lurpak®

12%
11%

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Umsétze werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung realisiert, wenn die
Leistungspficht erbracht wurde, d. h.
wenn alle im Vertrag aufgefuhrten
Verpfichtungen erfullt wurden. Dies
ist als der Zeitpunkt defniert, zu dem
alle Chancen und Risiken der Produkte
auf den Kaufer tibergegangen sind, die
Umsatzhohe verlésslich gemessen
werden kann und die Einziehung
wahrscheinlich ist. Das Ubertragen der
Chancen und Risiken an den Kunden
fndet entsprechend den Bedingun-

Anhang 1.2 — Kosten

gen des Handelsabkommens statt,
d. h. entsprechend den Incoterms.

Zu den Umsatzerldsen z&hlen alle
in Rechnung gestellten Verkaufe
des Jahres abzliglich spezifscher
Zahlungen wie Preisnachlasse,
Skonti, Listungsgebiihren, Werbung,
Umsatzsteuer und Abgaben. Die
Umsatzerldse nach Geschafsberei-
chen/Mérkten und Marken basieren
auf der internen Rechnungslegung
des Konzerns. Die gesammelte

L PUCk
8%
8%

4%
2%

Erfahrung mit Kunden wird genutzt,
um die variablen Vertragsbestandteile
zu schétzen und so die Umsatzerlose
korrekt zu erfassen.

Im Allgemeinen gelten fur Vertrage
mit Kunden branchenweite
Bedingungen mit kurzen Laufzeiten.
Aus diesem Grund ist eine Anpassung
des Transaktionspreises in Bezug auf
eine Finanzierungskomponente in
den Vertragen nicht erforderlich.

@ Strenger Kostenkontrolle steht hohere Produktionskomplexitat gegeniber

Die Betriebskosten beliefen sich auf
10.066 Millionen EUR gegentiiber
9.254 Millionen EUR im Vorjahr. Dies
entspricht einem Anstieg um 8,8
Prozent.

Die Herstellungskosten sind von
7.177 Millionen EUR im Vorjahr auf
8.063 Millionen EUR gestiegen.
Abzuglich der Kosten fiir Rohmilch
sind die Herstellungskosten auf
3.014 Millionen EUR gesunken (2016:
3.149 Millionen EUR). Zurtickzufiihren
ist dies priméar auf Wechselkursanpas-
sungen. Unserem starken Fokus auf
das Kostenmanagement stand eine
erhdhte Komplexitat gegenuber.
Verursacht wurde diese durch ein
breiteres und vielfaltigeres Portfolio
von Markenprodukten und die
Verwendung verschiedener
Milchsorten. Infolgedessen ist unser
Verarbeitungskostenindex, der die
gesamten Herstellungskosten pro
verarbeitetes Kilogramm Milch misst,
auf 103,9 angewachsen (2016: 99,2).

Die Vertriebskosten sind um

3,5 Prozent zuriickgegangen. Der
Hauptgrund hierfur liegt in Wechsel-
kursanpassungen und niedrigeren
Marketingausgaben. Die ergebniswirk-
sam verbuchten Kosten fiir Forschung
und Entwicklung beliefen sich auf

37 Millionen EUR (2016: 43 Millionen
EUR). Dartiber hinaus wurden

20 Millionen EUR fiir Entwicklungs-
tatigkeiten aktiviert.

Die Verwaltungskosten sind um

16 Millionen EUR gesunken — haupt-
séchlich durch Einsparungen bei
Gehaltern und den Wegfall von
einmaligen Ausgaben im Jahr 2016 in
Verbindung mit dem Umstrukturie-
rungsprogramm Organise-to-Win.

Kosten fur Rohmilch

Die Kosten fur Rohmilch sind um
1.020 Millionen EUR bzw. um

25,3 Prozent angestiegen. Der Grund
hierflr sind hauptséchlich héhere
Milchpreise an unsere Genossen-
schafsmitglieder.

Milch von
Genossenschafsmitgliedern

Die Kosten fiir die Milch unserer
Genossenschafsmitglieder sind um
975 Millionen EUR angestiegen. Dies
bedeutet einen Anstieg um 27,8
Prozent. Ein hdherer durchschnittlicher
vorausgezahlter Milchpreis hat die
Kosten um 949 Millionen EUR erhéht.
Zudem haben gréRere Mengen zu
einem Anstieg von 26 Millionen EUR
geflhrt.

Sonstige Milch

Die Kosten fiir sonstige Milch sind
aufgrund von héheren Marktpreisen
um 45 Millionen EUR angestiegen.
Dies entspricht 8,6 Prozent. Durch
Wechselkursanpassungen konnte
dieser Anstieg teilweise ausgeglichen
werden. Sonstige Milch umfasst
Spezialmilch und weitere Milch von
Vertragslieferanten, die wir erwerben,
um die lokale Marktnachfrage zu
erfillen.

Personalkosten

Die Personalkosten beliefen sich auf
1.218 Millionen EUR. Dies entspricht
einem Rickgang um 5 Millionen EUR
gegeniiber dem Vorjahr. Positiv
beeinfusst wurden die Personalkosten
durch die Ergebnisse des Programms
Organise-to-Win, die VerdufRerung von
Rynkeby und Wechselkursanpassungen.

Im Veertrieb und der Verwaltung sind
die Personalkosten um 19 Millionen
EUR gesunken. Dieser Riickgang
wurde durch Anstiege in der
Produktion ausgeglichen, um das
vielfaltigere Produktportfolio
verwalten zu kénnen.

Sonstige
Marken

10%
11%

Unsicherheiten
und Schéatzungen

Der Umsatz, ohne Preisnachlasse,
wird ausgewiesen, wenn Waren an
Kunden tbertragen werden.
Schétzungen werden zum Bewerten
der Rechnungsabgrenzungsposten
fur Preisnachlésse und weitere
Verkaufsanreize verwendet. Der
GroRteil der Preisnachlésse wird
mithilfe von mit dem Kunden
vereinbarten Bedingungen berechnet.
Bei einigen Kundenbeziehungen
héngt die fnale Abrechnung des
Preisnachlasses von kiinfigen
Mengen, Preisen und weiteren
Anreizen ab. Daher besteht in Bezug
auf den genauen Wert eine gewisse
Unsicherheit.

Marketingkosten

300 Millionen EUR wurden 2017 fur
Marketingaktivitdten ausgegeben
(2016: 309 Millionen EUR). Im Bereich
International sind die Marketingaus-
gaben aufgrund von neuen Initiativen
wie der Einfuihrung von Arla® Organic
Milk in MENA angestiegen. In Europa
lagen die Marketingausgaben leicht
unter dem Vorjahr. Eine Ausnahme
bildet Deutschland, wo insbesondere
die Vermarktung von Arla® Skyr zu
héheren Ausgaben gefiihrt hat.

Abschreibungen (auf Sachanlagen
bzw. immaterielle Vermdgenswerte)
und Wertminderung
Abschreibungen (auf Sachanlagen
bzw. immaterielle Vermdgenswerte)
und Wertminderung beliefen sich auf
353 Millionen EUR. Dies entspricht
gegeniiber dem Vorjahr einem
Anstieg um 19 Millionen EUR. Der
Anstieg der Abschreibungen lasst sich
hauptséchlich auf Investitionen in

IT- und sonstige Entwicklungsprojekte
zuriickfuhren.



Kostenentwicklung

Kosten nach Art, 2017

Kosten nach Art, 2016

(Mio. EUR)
10.500 72 -88
949 26 45 —  -192
10.066
10.000
9500 l\?lliorg 9R6 9MiIIioneéUR
9.254
9000 4‘0‘ & & < O /\‘;
& G &q* & @qi& F& & &
& & N ‘9'@ @ QS)Q;§ &Qy
N .g?& © g‘b §§ @ Gelieferte Rohmilch Abschreibungen (auf Sachanlagen
S & \@Q > Sonstige Herstellungsmaterialien bzw. immaterielle Vermogenswerte)
§§: $ ® Personalkosten und Wertminderungen
¥ Transportkosten Sonstige Kosten**
Marketingkosten
Tabelle 1.2.a—Betriebskosten nach Funktion
(Mio. EUR)
2017 2016
Herstellungskosten 8.063 7177
Vertriebskosten 1584 1642
Verwaltungskosten 419 435
Gesamt 10.066 9.254
Spezifkation:
Gelieferte Rohmilch 5.048 4.028
Sonstige Herstellungsmaterialien 1231 1463
Personalkosten 1218 1223
Transportkosten 1.002 1010
Marketingkosten 300 309
Abschreibungen (auf Sachanlagen bzw. immaterielle Vermdgenswerte) und Wertminderungen 353 334
Sonstige Kosten** 914 887
Gesamt 10.066 9.254
* Sonstige Herstellungsmaterialien umfassen Verpackungen, Zusatzstofe, Verbrauchsmaterialien und Veranderungen bei Vorraten.
** Sonstige Kosten umfassen hauptséchlich Wartung, Versorgung und IT
Tabelle 1.2.b — Gelieferte Rohmilch Tabelle 1.2.c — Personalkosten
(Mio. EUR)
2017 2016 2017 2016
Gewichtin Gewichtin
Mio.kg.  Mio.EUR Mio.kg.  Mio.EUR  Lohne, Gehdlter und Vergiitung 1.034 1.038
Pensionen — beitragsorientierte Plane 72 73
Milch von Genossen- Pensionen — leistungsorientierte Plane 4 3
schafsmitgliedern 12373 4478 12.320 3503  sonstige Sozialversicherungskosten 108 109
Sonstige Milch 1564 570 1554 525  Gesamte Personalkosten 1.218 1.223
Gesamt 13.937 5.048 13.874 4.028
Personalkosten beziehen sich auf:
Herstellungskosten 691 677
Vertriebskosten 336 346
Verwaltungskosten 191 200
Gesamte Personalkosten 1.218 1.223
Durchschnittliche Anzahl der Vollzeitbeschafigten 18973 18765

SAOO04 VT1uvY

LT0Z LHOIY3SIHHY!

68

SSNTHOSAVYNYIZNOM



SAOO04 VTuvY

LT0Z LHOIY3ESIIHWT

06

SSNTHOSAVYNYIZNOM

Tabelle 1.2.d — Abschreibungen (auf Sachanlagen bzw. immaterielle Vermdgenswerte) und Wertminderungen

(Mio. EUR) 2017 2016
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte 54 42
Abschreibungen auf Sachanlagen 299 292
Gesamte Abschreibungen (auf Sachanlagen und auf immaterielle Vermdgenswerte) und Wertminderungen 353 334
Abschreibungen (auf Sachanlagen und auf immaterielle Vermogenswerte) und Wertminderungen sind in folgenden

Posten enthalten:

Herstellungskosten 280 269
Vertriebskosten 36 32
Verwaltungskosten 37 33
Gesamte Abschreibungen (auf Sachanlagen und auf immaterielle Vermdgenswerte) und Wertminderungen 353 334

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Herstellungskosten

Hierunter fallen die Kosten eingekaufer
Guter (einschlielich der von den
Genossenschafsmitgliedern bezogenen
Milch) und die zur Erzielung des
Umsatzes entstandenen direkten und
indirekten Aufwendungen inklusive
Abschreibungen und Wertminde-
rungsverluste auf Produktionsanlagen
sowie Lohne und Gehélter flr die
Produktion. Die von Genossenschafs-
mitgliedern erworbenen Milchliefe-
rungen werden (ber Abschlags-
zahlungen fiir den Berichtszeitraum

erfasst. Daher werden hier keine
voraussichtlichen Nachzahlungen
berlicksichtigt, die als Ausschiittungen
an Genossenschafsmitglieder
behandelt und direkt im Eigenkapital
ausgewiesen werden.

Vertriebskosten

Im Laufe des Jahres fur den Verkauf
und Vertrieb von Waren sowie flr
Werbekampagnen angefallene Kosten
werden als Vertriebskosten ausge-
wiesen. Dazu kommen Kosten fur
Verkaufspersonal, Wertberichtigungen

auf Forderungen, Kosten fiir
Sponsoring, Forschung und Entwick-
lung, Werbe- und Ausstellungszwecke
sowie Abschreibungen und
Wertminderungsverluste.

Verwaltungskosten
Verwaltungskosten umfassen alle im
Laufe des Jahres angefallenen Kosten
fir Management und Verwaltung,
Verwaltungsmitarbeiter, Burogebdude
und -rdume sowie hierauf

anfallende Abschreibungen und
Wertminderungsverluste.

Anhang 1.3 — Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

® Positive Absicherungsefekte

Die sonstigen betrieblichen Ertrage
und Aufwendungen beinhalten
Posten, die nicht unter die regelméRigen
Aktivitaten des Molkereigeschafs
fallen. Hauptsachlich beinhalten sie
Posten wie Ertrage und Verluste aus
der VerduRRerung von langfristigen
Vermdgenswerten, aus Finanzinstru-

menten sowie aus Kompensationen
aus Versicherungsvertragen.
Zudem umfassen sie Ertrdge und
Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Verkauf Uberschissiger
Energie aus Kondensationsanlagen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage
beliefen sich 2017 auf 32 Millionen
EUR (2016: 62 Millionen EUR). Die

Ertrage aus Finanzinstrumenten zur
Absicherung des Umsatzes beliefen

sichim Jahr 2017 auf 29 Millionen EUR.
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Anhang 2.1 — Nettoumlaufvermdgen

@ Hohere Milchpreise fihren zu einer Steigerung des Nettoumlaufvermégens

Der Anstieg der Markt- und Verkaufs-
preise fur Milch hat 2017 zu einem
Wertanstieg der Vorrate und
Forderungen von Arla gefuihrt. Ein
hoherer absoluter Wert der Vorrate
und der Forderungen hat zu einem
Anstieg der Nettoumlaufvermogens-
position gefuhrt — trotz mehrerer
Initiativen, die einen Teil des Anstiegs
ausgeglichen haben. Das Netto-
umlaufvermdgen ist um 17 Prozent
auf 970 Millionen EUR angestiegen
(2016: 831 Millionen EUR). Das
Umlaufvermdgen gemessen in Tagen
hat sich im Vergleich zum Vorjahr
leicht verschlechtert. Dabei gab es
infolge eines anhaltenden Fokus auf
das Eintreiben von Barmitteln und
auf die Zahlungsbedingungen
Verbesserungen bei den Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen (DPO) und den Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen
(DSO). Diese Verbesserungen wurden
durch das angestiegene Vorratsniveau
(DIO) aufgrund von etwas héheren
Lagermengen jedoch mehr als
ausgeglichen.

Das Nettoumlaufvermdgen ist
abzuglich der Verbindlichkeiten in
Bezug auf die Milch von Genossen-
schafsmitgliedern um 173 Millionen
EUR angestiegen.

Vorrate

Die Vorrate sind um 176 Millionen EUR
auf 1.126 Millionen EUR angestiegen
(2016: 950 Millionen EUR). Ohne
Waéhrungsefekte sind die Vorrate um
217 Millionen EUR gestiegen. Dies ist
auf die Entwicklung des Marktmilch-
preises und erhéhte Mengen zurtick-
zuftihren.

Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sind auf 942 Millionen
EUR angestiegen (2016: 876 Millionen
EUR). Die Nettoveranderung (ohne
Wahrungsefekte) belduf sich auf
einen Anstieg von 100 Millionen EUR.
Dieser Anstieg ergibt sich hauptséch-
lich aus den deutlich héheren
Verkaufspreisen im Jahr 2017.

Die Kreditrisikoposition in Bezug auf
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen wird durch unsere
konzernweiten Richtlinien defniert.
Kreditlimits werden auf Basis der
wirtschaflichen Lage des Kunden und
der aktuellen Marktsituation
festgelegt. Im Allgemeinen halt Arla
keine Sicherheiten fur Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen. Das
Kundenportfolio ist im Hinblick auf die
geografsche Lage, den Industriezweig
und die KundengroRe breit gefachert.
Im Jahr 2017 bestand kein auf3eror-
dentliches Ausfallrisiko fir den
Konzern hinsichtlich wesentlicher
Einzelkunden, allerdings ist der
Konzern den allgemeinen Ausfallrisi-
ken des Einzelhandels ausgesetzt.
Abschreibungen auf nicht einbring-
liche Forderungen sind auch im Jahr
2017 als relativ gering einzustufen.
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, die seit mehrals 90 Tagen
Uberfallig sind, beliefen sich auf

1,3 Prozent (2016: 1,5 Prozent).

Verbindlichkeiten

aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sind um 103 Millionen
EUR auf 1.098 Millionen EUR
angestiegen (2016: 995 Millionen
EUR). Ohne Betrachtung der Milch

der Genossenschafsmitglieder sowie
der Wéhrungsefekte betrug die
Veranderung der Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen

90 Millionen EUR. Angetrieben wurde
dieser Anstieg durch Arlas fortlaufende
Bemiihungen, die Zahlungsbedingungen
zu optimieren. Die Verbindlichkeiten im
Zusammenhang mit der Milch von
Genossenschafsmitgliedern sind um
34 Millionen EUR bzw. 15 Prozent
angestiegen. Dies geht auf einen
dreiprozentigen Anstieg der Milch-
lieferungen der Genossenschafsmit-
glieder im Dezember 2017 sowie auf
deutlich héhere Milchpreise zurtick.

Nettoumlaufvermdgen

Entwicklung des Nettoumlaufvermégens

SSNTHOSAVYNYIZNOM
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Tabelle 2.1.a— Nettoumlaufvermégen
(Mio. EUR) 2017 2016
Vorrate 1126 950
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 942 876
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -1.098 -995
Nettoumlaufvermégen 970 831




Tabelle 2.1.b Vorrate

(Mio. EUR) 2017 2016
Vorréate vor Abschreibungen 1153 969
Abschreibungen -27 -19
Gesamte Vorrate 1.126 950
Roh-, Hilfs- und Betriebsstofe 264 257
Unfertige Erzeugnisse 366 292
Fertige Erzeugnisse und Handelswaren 496 401
Gesamte Vorrate 1.126 950
Tabelle 2.1.c — Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

(Mio. EUR) 2017 2016
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen vor Riicklagen fiir uneinbringliche Forderungen 954 887
Abschreibungen fiir uneinbringliche Forderungen -12 -11
Gesamte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 942 876

. . Unsicherheiten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und Schatzungen
Vorrate Forderungen Vorrate Forderungen

Vorrate werden, je nachdem welcher
Wert niedriger ist, zu den Anschaf-
fungskosten oder dem realisierbaren
Nettowert bewertet, berechnet

auf First-in-/First-out-Basis. Der
realisierbare Nettowert wird unter
Berlicksichtigung der Vorréte, der
Marktfahigkeit sowie des voraussicht-
lichen Verkaufspreises abzuglich der
Fertigstellungskosten und aller bei der
Abwicklung der Verkaufsgeschafe
anfallenden Kosten ermittelt.

Die Kosten fiir Rohmaterial, Verbrauchs-
material und Handelsgiter enthalten
den Kaufpreis zuztiglich der
Lieferkosten. Der vorausgezahlte
Milchpreis fiir die Genossenschafs-
mitglieder von Arla wird als Kaufpreis
fiir die Milch von Genossenschafs-
mitgliedern verwendet.

Die Kosten fiir unfertige Erzeugnisse
und Fertigprodukte enthalten zudem
einen angemessenen Anteil an Gemein-
kosten, u. a. Abschreibungen. Diese
basieren auf der normalen Betriebs-
kapazitdt der Produktionswerke.

aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen werden zum Rechnungs-
betrag abziiglich Abschreibungen

flir als uneinbringlich geltende Forde-
rungen ausgewiesen (fortgefiihrte
Anschafungskosten). Abschreibungen
werden als Diferenz zwischen dem
Buchwert und dem Barwert der erwar-
teten Cashfows berechnet. Abschrei-
bungen werden auf Grundlage der
individuellen Forderungen oder auf
Portfolioebene in Gruppen auf Grund-
lage des Alters- und Félligkeitsprofls
sowie auf Grundlage der Verluste in
der Vergangenheit bewertet.

Verbindlichkeiten

aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen werden zu fortgefiihrten
Anschafungskosten bewertet. Diese
entsprechen in der Regel dem
Rechnungsbetrag.

Der Konzern verwendet monatliche
Standardkosten, um die Vorrate zu
berechnen, und tberprif mindestens
einmal im Jahr alle indirekten Herstel-
lungskosten. Standardkosten werden
zusétzlich auch dann gepruf, wenn
sie erheblich von den tatsachlichen
Herstellungskosten des einzelnen
Produkts abweichen. Ein wesentlicher
Bestandteil der Berechnung der
Standardkosten sind die Kosten fiir die
Rohmilch der Landwirte. Hierftir wird
der durchschnittliche vorausgezahlte
Milchpreis verwendet, der dem Her-

stellungsdatum der Vorrate entspricht.

Produktionsgemeinkosten werden auf
der Basis getrofener Annahmen, z. B.
zur Kapazitatsauslastung, Produktions-
zeit und zu anderen produktspezifschen
Faktoren, berechnet.

Der realisierbare Nettowert erfordert
Beurteilungen, insbesondere in Bezug
auf die Schatzung des Verkaufspreises
von K&sevorraten mit einer langen
Reifezeit und Massenprodukten, die
am Weltmarkt verkauf werden sollen.

Abschreibungen von Forderungen
basieren auf Einzelbewertungen, falls
Anhaltspunkte fiir Wertminderungen
im Zusammenhang mit der Insolvenz
von Kunden oder einer zu erwartenden
Insolvenz gegeben sind. Zudem wird
eine mathematische Berechnung

auf Grundlage mehrerer Parameter
eingesetzt, unter anderem der
Uberfélligen Tage.

Die fnanzielle Unsicherheit in
Zusammenhang mit Abschreibungen
fir Verluste aufgrund von uneinbring-
lichen Forderungen wird tblicherweise
als begrenzt angesehen. Sollte sich
die Zahlungsféhigkeit eines Kunden in
ZukunT jedoch verschlechtern, sind
gof. weitere Abschreibungen
erforderlich.

Kundenspezifsche Boni werden auf
Grundlage von aktuellen Vereinbarun-
gen mit Einzelh&ndlern berechnet.
Dennoch besteht eine gewisse
Unsicherheit bei der genauen
Schétzung der zu tilgenden Betrage
und des Zeitpunkts der Tilgung.
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Anhang 3.1 — Immaterielle Vermogenswerte

m Reduzierung der immateriellen Vermdgenswerte aufgrund von Wechselkursanpassungen

Die immateriellen Vermdgenswerte
beliefen sich 2017 auf 811 Millionen
EUR. Dies entspricht einem Riickgang
von 14 Millionen EUR gegeniiber dem
Vorjahr und ist auf Wechselkursanpas-
sungen zuriickzufihren.

Firmenwert

Der Buchwert des Firmenwerts betrug
596 Millionen EUR gegentiber

615 Millionen EUR im Vorjahr.

470 Millionen EUR davon wurden

Aktivitaten in Grof3britannien zugeteilt
(gegeniiber 488 Millionen EURIm
vergangenen lahr). Dieser Riickgang
des Firmenwerts ist auf Wechsel-
kursanpassungen zuriickzufiihren.
Weitere Informationen zur Werthaltig-
keitspriifung fnden Sie in Anhang 3.2.

Lizenzen und Warenzeichen
Die Lizenzen und Warenzeichen
wurden mit einem Buchwert von
insgesamt 26 Millionen EUR

Tabelle 3.1 — Immaterielle Vermégenswerte

ausgewiesen und umfassen Cocio®,
Anchor® und Hansano®. Bei den
sonstigen Marken — einschlief3lich der
strategischen Marken Arla®, Lurpak®,
Castello® und Puck®— handelt es sich
um selbst geschafene Warenzeichen.
Fir diese wird kein zugeordneter Wert
ausgewiesen.

IT- und sonstige Entwicklungsprojekte

Der Konzern hat weiterhin in die
Entwicklung der IT investiert. 2017

Lizenzen und

wurde in den Niederlanden und in der
britischen Molkerei Westbury SAP
eingefiihrt. Damit wurde die
Integration in die SAP-Plattform von
Arla abgeschlossen. Dartiber hinaus
umfassten die IT-Entwicklungsprojekte
verstarkte SAP-Zugrifskontrollen,
Arlagérden Plus sowie Lagervertei-
lungs- und Milchallokationsprojekte.
Weitere aktivierte Entwicklungskosten
sind mit Innovationsaktivitdten und der
Entwicklung neuer Produkte verbunden.

IT- und sonstige
Entwicklungs-

(Mio. EUR) Firmenwert Warenzeichen projekte Gesamt
2017

Kosten per 1. Januar 615 100 327 1.042
Wechselkursanpassungen -19 -2 -2 -23
Zugénge 50 50
Fusionen und Ubernahmen 1 1 - 2
Umklassifzierung - - 7 7
VeréuBerungen - - -2 -2
Kosten per 31. Dezember 597 99 380 1.076
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte) und

Wertminderungen per 1. Januar - -70 -147 -217
Wechselkursanpassungen - 2 2 4
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte) und

Wertminderungen fiir das Jahr -1 -5 -48 -54
Abschreibungen fiir VerduRerungen - - 2 2
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle

Vermogenswerte) und Wertminderungen per 31. Dezember -1 -73 -191 -265
Buchwert per 31. Dezember 596 26 189 811
2016

Kosten per 1. Januar 678 102 281 1.061
Wechselkursanpassungen -63 1 -1 -63
Zugénge - - 58 58
Umklassifzierung - - -1 -1
VerduRerungen - -3 -10 -13
Kosten per 31. Dezember 615 100 327 1.042
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte) und

Wertminderungen per 1. Januar - -65 -123 -188
Wechselkursanpassungen - -1 2 1
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte) und

Wertminderungen fiir das Jahr - -6 -36 -42
Abschreibungen fiir VerduRerungen - 2 10 12
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle

Vermogenswerte) und Wertminderungen per 31. Dezember - -70 -147 -217
Buchwert per 31. Dezember 615 30 180 825

Immaterielle Vermdgenswerte
2017

3811

Millionen EUR

Immaterielle Vermégenswerte
2016

825

Millionen EUR

® Firmenwert

Lizenzen und Warenzeichen
IT- und sonstige Entwicklungsprojekte
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O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Eine Wertminderung liegt vor, wenn
der Buchwert eines Vermdgenswerts
groRer ist als der Betrag, der entweder
durch Nutzung oder Verkauf erzielt
werden kann. Fir die Werthaltigkeits-
prifung werden die Vermdgenswerte
in die kleinste Gruppe an Vermdgens-
werten gruppiert, die Zahlungsmittel-
zufisse aus der fortgefiihrten
Nutzung generiert (zahlungsmittel-
generierende Einheit) und weitgehend
unabhéngig von den Kapitalzufissen
anderer Vermdgenswerte oder
zahlungsmittelgenerierender
Einheiten sind.

Die zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten werden auf Grundlage der
Management-Struktur und der
internen Rechnungslegung ermittelt
und werden jedes Jahr neu bewertet.

Unsicherheiten
und Schatzungen

Der Firmenwert wird der betrefenden
zahlungsmittelgenerierenden Einheit
zugeordnet. Die zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten werden auf Grundlage
der Management-Struktur defniert und
mit den einzelnen Mérkten verkntpT.
Die zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heiten werden jedes lahr neu bewertet.

Die Werthaltigkeitspriifung des
Firmenwerts wird jahrlich fir jede
zahlungsmittelgenerierende Einheit
durchgefiihrt, der der Firmenwert
zugeordnet wird.

Die wichtigsten Parameter der
Werthaltigkeitsprifung umfassen

Der Buchwert des Firmenwerts wird
zusammen mit den anderen
langfristigen Vermdgenswerten in der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit,
der der Firmenwert zugewiesen ist,
einer Werthaltigkeitspriifung
unterzogen. Der erzielbare Betrag fur
den Firmenwert wird als Barwert der
erwarteten kiinfigen Nettozahlungs-
strome aus der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit, der der Firmenwert
zugeordnet ist, ausgewiesen. Er wird
mithilfe eines Zinssatzes vor Steuer
diskontiert, der die aktuellen
Marktbeurteilungen zum Zeitwert des
Geldes und die Risiken widerspiegelt,
die fir den Vermdgenswert oder die
zahlungsmittelgenerierende Einheit
spezifsch sind.

ledwede Wertminderung des
Firmenwerts wird als separate

Erwartungen zu kiinfigen freien
Cashfows und Annahmen zu
Diskontierungssatzen.

Erwartete kiinfige freie Cashfows

Die erwarteten kiinfigen freien
Cashfows basieren auf aktuellen
Prognosen und Zielen, die in der
Strategieperiode 2018-2020 innerhalb
der Strategie Good Growth 2020
festgelegt wurden. Sie griinden auf den
besten Schétzungen und Erwartungen
des Managements. Diese sind von Natur
aus voreingenommen. Sie beinhalten
Erwartungen fir die Strategieperiode
zum Umsatzwachstum, zu EBIT-Margen
und zu Investitionskosten. Dies umfasst

Anhang 3.3 — Sachanlagen

w Strategische Investitionsausgaben foérdern Innovationen

Die wesentlichen Sachanlagen
befnden sich in Ddnemark,
Grof3britannien, Deutschland und
Schweden. Der Buchwert ist 2017 um
98 Millionen EUR auf 2.212 Millionen
EUR gefallen, da die Abschreibungen
hoher ausgefallen sind als die
Investitionsausgaben und die
Wechselkursanpassungen.

Die Investitionsausgaben sind um

5,7 Prozent auf 248 Millionen EUR
gesunken (2016: 263 Millionen EUR).
Dies spiegelt unseren anhaltenden
Fokus auf die Nutzung unserer
Produktionskapazitat wider. Im Jahr
2017 wurde ein héheres CAPEX-Bud-
get genehmigt. Aufgrund des
Zeitplans der Projekte hat diese
Genehmigung jedoch noch nicht zu

Einzelposition in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen und
kann nicht zurlickgebucht werden.
Der Buchwert anderer langfristiger
Vermdgenswerte wird jahrlich geprif,
um zu ermitteln, ob es Anzeichen fir
Wertminderungen gibt. Die Vermdgens-
werte werden in der Bilanz mit dem
erzielbaren Betrag oder dem
Buchwert ausgewiesen, je nachdem,
welcher Betrag niedriger ist.

Der erzielbare Betrag sonstiger
langfristiger Vermdgenswerte ist der
Nutzwert des Vermdgenswerts oder
der Marktwert, d. h. der Zeitwert, je
nachdem, welcher Wert gréRer ist,
abzuglich der Kosten flir die
VerduRerung. Der Nutzwert wird
berechnet als der Barwert der
geschétzten zukunfigen Netto-Cash-
fows aus der Nutzung des Vermdgens

die Verlagerung von Milchlieferungenin
Produkte mit erhéhter Wertschépfung,
rentablere Méarkte sowie Initiativen zur
Kostenoptimierung. Die Wachstumsrate
(iber die Strategieperiode hinaus wurde
auf die erwartete Infationsrate in der
abschlieBenden Periode festgesetzt.

Infolge der Brexit-Abstimmung sind die
erwarteten Cashfows, die den Buchwert
des Firmenwert in GroBbritannien
unterstiitzen, von Natur aus unsicherer.
Dies hat sich in unserer Werthaltigkeits-
prifung widergespiegelt. Weitere
Informationen zum Brexit fnden Sie auf
Seite 50.

hoheren Investitionsausgaben gefiihrt.
GroRere Investitionen umfassten 2017
einen allgemeinen Ausbau und die
Erweiterung von Produktionsstétten,
besonderer Fokus galt dabei der
Kategorie Kindernahrung, sowie
Investitionen in bestehende Standorte
und den Abschluss der Investition

in unser neues globales Innovations-
zentrum.

werts oder der zahlungsmittel-
generierenden Einheit, zu der der
Vermégenswert gehort.

Ein Wertminderungsaufwand fir
sonstige langfristige Vermdgenswerte
wird in der Gewinn- und Verlustrech-
nung unter den Herstellungs-,
Vertriebs- oder unter den Verwal-
tungskosten ausgewiesen. Die
Wertminderung wird zu dem Ausmafi}
zuriickgebucht, zu dem sich die
Annahmen und Schatzungen, die zu
der Wertminderung gefiihrt haben,
geéndert haben. Wertminderungsver-
luste werden nur zuriickgefhrt,
sofern der neue Buchwert des
Vermdgenswerts nicht den Buchwert
Ubersteigt, den der Vermdgenswert
nach Abschreibungen gehabt hatte,
falls kein Wertminderungsverlust
ausgewiesen worden ware.

Diskontierungssatze

Fir die jeweiligen Geschéfsbereiche wird
ein Diskontierungssatz, der Weighted
Average Cost of Capital (WACC), ange-
wendet, der auf Annahmen in Bezug auf
Zinssatze, Steuersétze und Risikopramien
basiert. Der WACC wird auf einen Diskon-
tierungssatz vor Steuern umgerechnet.
Anderungen am zukiinfigen Cashfow
oder verwendeten Schatzungen zum
Diskontierungssatz kdnnen zu wesent-
lich unterschiedlichen Werten fishren.
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Tabelle 3.3 —Sachanlagen

Andere Anlagen,

(Mio. EUR) Betriebs-

Grundstiicke  Sachanlagen und und Geschafs- Anlagen

und Gebaude Maschinen ausstattung im Bau Gesamt
2017
Kosten per 1. Januar 1430 2664 500 164 4758
Wechselkursanpassungen -28 -41 -14 -2 -85
Zugange 5 30 7 206 248
Fusionen und Ubernahmen 2 4 - 2 8
Ubertragen aus Anlagen im Bau 43 142 29 -214 -
VerdulRerungen -36 -19 -13 - -68
Umklassifzierung 26 -14 -7 -4 1
Kosten per 31. Dezember 1.442 2.766 502 152 4.862
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle
Vermdgenswerte) und Wertminderungen per 1. Januar -573 -1,499 -376 - -2.448
Wechselkursanpassungen 9 23 10 - 42
Abschreibungen fir das Jahr -46 -209 -44 - -299
Abschreibung flr VerduRerungen 30 13 13 - 56
Umklassifzierung -22 14 7 - -1
Abschreibungen (auf Sachanlagen und
immaterielle Vermdgenswerte) und
Wertminderungen per 31. Dezember -602 -1.658 -390 — -2.650
Buchwert per 31. Dezember 840 1.108 112 152 2212
Davon Vermdgenswerte im Rahmen von
Finanzierungsleasing 34 18 2 - 54
2016
Kosten per 1. Januar 1.466 2547 519 255 4787
Wechselkursanpassungen -64 -84 -34 -7 -189
Zugénge 2 41 12 208 263
Ubertragen aus Anlagen im Bau 37 227 28 -292 -
VerduRerungen -11 -67 -25 - -103
Kosten per 31. Dezember 1.430 2.664 500 164 4.758
Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle
Vermdgenswerte) und Wertminderungen per 1. Januar -553 -1402 -375 - -2.330
Wechselkursanpassungen 20 45 22 - 87
Abschreibungen flr das Jahr -43 -204 -45 - -292
Abschreibung fiir VeruRerungen 3 62 22 - 87
Abschreibungen (auf Sachanlagen und
immaterielle Vermdgenswerte) und
Wertminderungen per 31. Dezember -573 -1,499 -376 - -2.448
Buchwert per 31. Dezember 857 1.165 124 164 2.310
Davon Vermdgenswerte im Rahmen von
Finanzierungsleasing 37 13 1 - 51

Sachanlagen Sachanlagen

nach Landern 2017

2.212

Millionen EUR

® Danemark

® Schweden
GrofRbritannien
Deutschland
Sonstige

nach Landern 2016

2.310

Millionen EUR

Investitionen und Abschreibungen von Sachanlagen

(Mio. EUR)

500

400

il

2013

2014

@ Investitionen in Sachanlagen
Abschreibungen auf Sachanlagen

2016

2017



O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Sachanlagen werden zu Anschaf-
fungskosten abziiglich kumulierter
Abschreibungen und erfasster
Wertminderungsverluste bewertet.
Anlagen im Bau, Grundstiicke sowie
stillgelegte Anlagen werden nicht
abgeschrieben.

Kosten

Zu den Anschafungskosten gehéren
der Anschafungspreis sowie alle einer
Anschafung direkt zurechenbaren
Kosten bis zu dem Zeitpunkt, zu dem
der Vermdgenswert genutzt werden
kann. Bei selbst erstellten Vermdgens-
werten umfassen die Anschafungs-
kosten direkte und indirekte Aufwen-
dungen fiir Materialien, Komponenten,
Lohne und Gehalter usw. sowie
Fremdkapitalkosten aus spezifscher
und allgemeiner Kreditaufnahme, die
direkt auf die Herstellung von Vermo-
genswerten zuriickzuftihren sind.
Haben wesentliche Teile eines Postens
der Sachanlagen eine unterschiedliche
Nutzungsdauer, so werden sie als se-
parate Posten ausgewiesen (wichtige
Komponenten) und separat abge-
schrieben. Werden Komponententeile
ausgetauscht, wird der ibrige Buch-
wert der ausgetauschten Teile aus der
Bilanz gestrichen und in der Gewinn-
und Verlustrechnung als Aufwand fiir
beschleunigte Abschreibung verbucht.
Nachfolgende Aufwendungen fiir

Sachanlagen werden im Buchwert
des Vermdgenswerts erfasst, wenn es
wahrscheinlich ist, dass die Aufwen-
dungen fnanzielle Vorteile fur den
Konzern erbringen werden. Andere
Aufwendungen, beispielsweise fir
allgemeine Reparaturen und Instand-
haltung, werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung ergebniswirksam
erfasst.

Abschreibungen

Eine Abschreibung soll die Kosten

fir den Vermogenswert, abziiglich
jeglicher geschétzter Betrage, die zum
Ende der erwarteten Nutzung erzielt
werden, den Berichtszeitrdumen zuwei-
sen, in denen der Konzern die Gewinne
aus der Nutzung hat. Sachanlagen
werden linear abgeschrieben, und
zwar ab dem Zeitpunkt der Anschaf-
fung bzw. Inbetriebnahme und unter
Zugrundelegung der geschétzten
Nutzungsdauer.

Die erwartete Nutzungsdauer wird wie

folgt angesetzt:

m Burogeb&ude: 50 Jahre

m Produktionsgebaude: 20-30 lahre

m Technische Einrichtungen und
Maschinen: 5-20 Jahre

m Sonstige Einrichtungen, Betriebs-
und Geschafsausstattung:
3-7lahre

Die Abschreibungsgrundlage wird
unter Berlicksichtigung des Restwerts
des Vermdgenswerts berechnet (der
geschétzte Wert, der durch den
Verkauf oder die Verschrottung am
Bilanzstichtag generiert werden kann,
falls sich der Vermdgenswert zum
Ende der Nutzungsdauer im
erwarteten Alter und Zustand
befndet) und gegebenenfalls um
vorgenommene Wertminderungen
reduziert. Der Restwert wird zum
Anschafungszeitpunkt festgesetzt
und jahrlich neu bewertet. Die
Abschreibung endet, wenn der
Buchwert niedriger als der Restwert
ist. Anderungen wahrend des
Abschreibungszeitraums oder am
Restwert werden als Anderungen der
Schéatzungen behandelt, deren Efekt
nur im aktuellen Berichtszeitraum und
in zuktinfigen Berichtszeitraumen
angepasst wird. Abschreibungen
werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter Herstellungs-
kosten, Vertriebskosten bzw. unter
Verwaltungskosten ausgewiesen.

Anhang 3.4 —Joint Ventures und assoziierte Unternehmen

w Investitionen in Joint Ventures und assoziierte Unternehmen

COFCO Dairy Holdings Limited
(COFCO) und China Mengniu Dairy
Company Limited (Mengniu)

Der Konzern hélt einen Anteil in Hohe
von 30 Prozent an COFCO. Das Unter-
nehmen wird auf Grundlage einer
Kooperationsvereinbarung, die einen
wesentlichen Einfuss gewéhrleistet

— einschlieflich des Rechts auf Vertre-
tung im Aufsichtsrat —, als assoziiertes
Unternehmen betrachtet. Die Koope-
rationsvereinbarung mit COFCO
gewahrt Arla zudem eine Vertretung
im Aufsichtsrat von Mengniu — einem
in Hongkong notierten Molkereiunter-
nehmen, von dem COFCO ein wichtiger
Anteilseigner ist. Es wurde vereinbart,
dass Arla und Mengniu in Bezug auf
den Austausch von technischem
Molkereiwissen zusammenarbeiten
und dass Arla die geistigen Eigen-
tumsrechte an Mengniu abtritt. Auf
Grundlage dieser Vereinbarungen
haben wir festgestellt, dass Arla
wesentlichen Einfuss auf Mengniu
ausubt.

Der proportionale Anteil des Konzerns
an den Nettovermdgenswerten von
COFCO einschlieRlich Mengniu belief
sich 2017 auf 295 Millionen EUR
(2016: 309 Millionen EUR). Der
Buchwert der Investitionen in COFCO
beinhaltet den Firmenwert in Hohe
von 140 Millionen EUR (2016: 160
Millionen EUR).

Der beizulegende Zeitwert der indirekt
gehaltenen Anteile an Mengniu
betragt 519 Millionen EUR (2016: 383
Millionen EUR).

Die Investition in COFCO ist Teil der
chinesischen Geschéfseinheit. Sie
wird derzeit in China gemeinsam mit
Vertriebsaktivitdten mit dhnlichen
Eigenschafen gesteuert. Eine poten-
zielle Wertminderung der Investition
wird mithilfe des erwarteten kiinfigen
Netto-Cashfows auf Ebene der chine-
sischen Geschéafseinheit geprif. Zu
den Wertminderungsrisiken zahlen
unter anderem substanzielle und
langfristige Riickgénge von fiihrenden
Aktienindizes in Asien, Probleme

durch Einfuhrbeschréankungen fur
Molkereiprodukte in China sowie
unginstige und permanente Riick-
génge der erwarteten Leistung von
Mengniu. Da der beizulegende Zeit-
wert den Buchwert der Investition
Uibersteigt, gibt es keine Anzeichen
fir eine Wertminderung.

Mengniu hat im Jahr 2016 einen
Konzernumsatz von 7.317 Millionen
EUR und ein Ergebnisvon -111
Millionen EUR berichtet. Konsolidierte
Zahlen sind fiir den COFCO-Konzern
nicht verfiighar. Weitere Informationen
zu COFCO fnden Sie in Tabelle 3.4.b.

Lantbrukarnas Riksférbund,
Schweden (LRF)

Arla besitzt Kapitalanteile an LRF in
Héhe von 24 Prozent. LRF ist eine
politisch unabhéngige, professionelle
Organisation fiir schwedische
Unternehmer aus den Bereichen
Landwirtschaf, Forstwirtschaf und
Gartenbau.

Unsicherheiten
und Schétzungen

Es werden Schatzungen zur Beurteilung
der Nutzungsdauer der Posten unter
Sachanlagen getrofen, die den Zeit-
raum festlegen, tiber den der abschreib-
bare Betrag des Vermdgenswerts
aufwandswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst wird. Der
abschreibbare Wert eines Postens der
Sachanlagen ist abhangig von den
Kosten oder dem Buchwert und seinem
Restwert. Es werden Schatzungen
getrofen, um den Betrag zu beurteilen,
den der Konzern zum Ende der
Nutzungsdauer eines Vermdgenswerts
erzielen kann. Es wird jahrlich gepru,
ob die Abschreibungsmethode, die
Nutzungsdauer und die Restwerte der
Posten der Sachanlagen geeignet sind.

Auf Grundlage einer detaillierten
Analyse des AufFaus von LRF wurde
festgestellt, dass Arla durch die aktiven
Kapitalanlagen tiber einen wesentlichen
Einfuss auf LRF verfligt. Dies umfasst,
ist aber nicht limitiert auf, eine Vertre-
tung im Aufsichtsrat. Genossenschafs-
mitglieder von Arla haben die schwedi-
sche Molkereibranche im Aufsichtsrat
von LRF vertreten. Sowohl Arla als
auch unsere schwedischen Genossen-
schafsmitglieder sind individuelle
Mitglieder von LRF.

Vigor Alimentos S.A., Brasilien

Im Oktober hat der Konzern seine
Anteile an Vigor Alimentos S.A.
verkauf. Hiermit wurde ein Gewinn
von 44 Millionen EUR erzielt. Weitere
Informationen dazu fnden Sie in
Anhang 3.6.

Joint Ventures

Der Buchwert der Joint Ventures
betrug am lahresende 53 Millionen
EUR gegeniber 51 Millionen EUR im
Vorjahr. Der Buchwert enthélt keinen
Firmenwert.
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Bilanzwerte von assoziierten Bilanzwerte von assoziierten Tabelle 3.4.a — Assoziierte Unternehmen

Unternehmen 2017 Unternehmen 2016
Abstimmung der Bilanzwerte

von assoziierten Unternehmen

(Mio. EUR) 2017 2016
Eigenkapitalanteil in COFCO/Mengniu 155 149
Firmenwert in COFCO/Mengniu 140 160
4 O 1 43 4 Eigenkapitalanteil in
o . nicht wesentlichen assoziierten
Millionen EUR Millionen EUR Unternehmen 106 125
Bilanzierter Wert 401 434
@ Eigenkapitalanteil in COFCO/Mengniu
Firmenwertin COFCO/Mengniu
Eigenkapitalanteil in nicht wesentlichen assoziierten Unternehmen
Tabelle 3.4.b —Wesentliche assoziierte Unternehmen
Finanzinformation fur assoziierte Unternehmen, die wesentlich fur den Konzern sind* COFCO Dairy COFCO Dairy
(Mio. EUR) Holdings Holdings
Limited Limited
2017 2016
Umsatz 12 15
Ergebnis nach Steuern 12 15
Langfristige Vermdgenswerte 656 789
Erhaltene Dividenden 2 4
Eigenkapitalanteil 30% 30%
Konzernanteil 16 -6
Bilanzierter Wert 295 309
COFCO besitzt keine weiteren wesentlichen Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten.
*Basiert auf der letzten verfligharen Finanzberichterstattung.
Tabelle 3.4.c — Transaktionen mit Joint Ventures und assoziierten Unternehmen
(Mio. EUR) 2017 2016
Verkauf von Waren an Joint Ventures 14 9
Verkauf von Waren an assoziierte Unternehmen 78 46
Gesamtverkauf von Waren an Joint Ventures und assoziierte Unternehmen 92 55
Erwerb von Waren von Joint Ventures 57 52
Gesamterwerb von Waren von Joint Ventures und assoziierten Unternehmen 57 52
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Joint Ventures* 18 26
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, assoziierte Unternehmen* 9 9
Gesamtforderungen aus Lieferungen und Leistungen, Joint Ventures und assoziierte Unternehmen 27 35
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Joint Ventures* 9 7
Gesamtverbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Joint Ventures und assoziierte Unternehmen 9 7

* Enthalten in sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten



O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Investitionen, auf die Arla wesentlichen
Einfuss nimmt, die Arla jedoch nicht
beherrscht, werden als assoziierte
Unternehmen klassifziert. Investitionen,
die Arla gemeinschaflich beherrscht,
werden als Joint Ventures klassifziert.

Der proportionale Anteil an den
Ergebnissen von assoziierten
Unternehmen und Joint Ventures nach
Steuern wird, nach Eliminierung des
proportionalen Anteils an nicht
realisierten konzerninternen Gewinnen
und Verlusten, in der Konzerngewinn-
und -verlustrechnung ausgewiesen.

Investitionen in assoziierte Unterneh-
men und Joint Ventures werden nach
der Equity-Methode ausgewiesen. Sie
werden zum proportionalen Anteil an
den Nettovermdgenswerten der
Einheiten bewertet, die gemaf den
Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden von Arla berechnet werden.
Der proportionale Anteil an nicht
realisierten konzerninternen Gewinnen
und der Buchwert des Geschafs- oder
Firmenwerts werden dazugerechnet.
Der proportionale Anteil an nicht
realisierten konzerninternen Verlusten
wird hingegen abgezogen. Erhaltene

Dividenden von assoziierten
Unternehmen und Joint Ventures
senken den Wert der Investition.

Fir Investitionen, die an borsennotierten
Unternehmen gehalten werden, wurde
der Anteil des Konzerns an Gewinn und
Eigenkapital auf Grundlage der letzten
verdfentlichten Finanzinformationen
des Unternehmens, der sonstigen
vergfentlichten Informationen iber
die fnanzielle Entwicklung des
Unternehmens sowie des Efekts der
neu bewerteten Nettovermdgenswerte
berechnet.

Investitionen in assoziierte Unterneh-
men und Joint Ventures mit negativen
Nettovermdgenswerten werden mit

0 EUR bewertet. Hat der Konzern eine
rechtliche oder faktische Verpfichtung,
ein Defzitin einem assoziierten
Unternehmen oder einem Joint
Venture auszugleichen, wird das Defzit
in den Ruckstellungen ausgewiesen.
Alle Betrage, die von assoziierten
Unternehmen und Joint Ventures
geschuldet werden, werden in dem
Maf abgeschrieben, zu dem der
gehaltene Betrag als uneinbringlich gilt.

Anhang 3.5 — Ruckstellungen

w Ruckstellungen

Die Ruckstellungen betrugen im Jahr
2017 23 Millionen EUR gegenuber
25 Millionen EUR im Vorjahr. Die
Rickstellungen betrefen vor allem
versicherungstechnische Riickstellungen
fur eingetretene, aber nicht
abgewickelte Schadensfélle.

Die Versicherungsriickstellungen
betrefen hauptséchlich Arbeitsunfélle.
Im Berichtsjahr ereigneten sich keine
wesentlichen Arbeitsunfélle. Eine
allgemeine Riickstellung fur
Arbeitsunfélle in Hohe von 8 Millionen
EURist als langfristige Riickstellung
ausgewiesen.

Liegt ein objektiver Nachweis fiir eine
Wertminderung vor, wird ein
Werthaltigkeitstest durchgefiihrt.
Beispiele hierfiir sind erhebliche negative
Verénderungen in dem Umfeld, in dem
das nach der Equity-Methode bewertete
Beteiligungsunternehmen tétig ist,
oder ein erheblicher oder anhaltender
Riickgang des beizulegenden Zeitwerts
der Investition unter ihren Buchwert.
Wenn die nach der Equity-Methode
bewertete Investition als integraler
Bestandlteil einer zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit gilt, wird der
Werthaltigkeitstest auf der Ebene der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit
durchgefiihrt. Dabei wird der erwartete
zukiinFige Netto-Cashfow der Einheit
verwendet. Eine Wertminderung wird
dann ausgewiesen, wenn der erzielbare
Betrag der nach der Equity-Methode
bewerteten Investition (oder der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit)
unter den Buchwert sinkt. Bei dem
erzielbaren Betrag handelt es sich um
den Nutzwert oder den beizulegenden
Zeitwert abz(iglich der Kosten fiir die
VeréuRerung der nach der Equity-Me-
thode bewerteten Investition (oder der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit),
je nachdem welcher Wert hoher ist.

Unsicherheiten
und Schéatzungen

Die Ruckstellungen beziehen sich
inshesondere auf Schatzungen
bezuglich Versicherungsriickstellungen.
Umfang und Ausmal? von belastenden
Vertragen werden ebenfalls geschéatzt.
Riickstellungen in Bezug auf Versiche-
rungen werden nach

Unsicherheiten
und Schétzungen

Wesentlicher Einfuss wird als die
Fahigkeit defniert, an Entscheidungen in
Bezug auf die fhanzielle und operative
Strategie des Beteiligungsunternehmens
mitzuwirken, impliziert aber keine
alleinige oder geteilte Kontrolle Gber
diese Strategie. Um festzustellen, ob ein
wesentlicher Einfuss besteht, ist

eine Beurteilung erforderlich. Um zu
beurteilen, ob ein wesentlicher Einfuss
besteht, werden Faktoren wie eine
Vertretung im Aufsichtsrat, die
Teilnahme an Entscheidungsprozessen,
wesentliche Transaktionen zwischen
den Unternehmenseinheiten und

der Austausch von Fithrungspersonal
berticksichtigt.

versicherungsmathematischen
Methoden ausgehend von friiheren
Erfahrungen bewertet, u. a. hinsichtlich
der Anzahl der Schadensfélle und der
damit verbundenen Kosten.

Anhang 3.6 — Kauf und Verauf3erung von Unternehmen oder Geschafsaktivitaten

m Ubernahmen und VerauRerungen

Molkerei Gefeortens, Schweden

Im Dezember 2017 hat Arla die Molkerei
Gefeortensin Schweden tibernommen.
Im Zuge dieser Ubernahme sind

59 neue Genossenschafsmitglieder
mit 30 Millionen kg Milch bei Arla ein-
gestiegen. Die Ubernahme stimmt mit
Arlas Strategie beztiglich lokaler Marken-
produkte Uiberein. Die erworbenen
Nettovermdgenswerte belaufen sich
auf 6 Millionen EUR. Der gezahlte
Kaufpreis belief sich auf 8 Millionen
EUR in Barmitteln. Zudem wurden

2 Millionen EUR aus den kollektiven
Kapitaleinlagen ausgegeben. Zusétz-
lich hat der Konzern im Rahmen der
Ubernahme 4 Millionen EUR in

Barmitteln erhalten. Im Zuge der
Transaktion wurde kein Firmenwert
ausgewiesen. ImJahr 2017 belief sich
der Umsatzbeitrag aus der Gefeortens-
Transaktion auf 2 Millionen EUR. Der
Efekt auf den Gewinn war unwesentlich.

Verkauf von Vigor Alimentos S.A.,
Brasilien

Infolge der strategischen Entscheidung,
unser Engagement auf dem brasilia-
nischen Markt zu reduzieren, hat Arla
seine Anteile an dem in Brasilien an-
séssigen assoziierten Unternehmen
Vigor Alimentos, S.A. verauRert. Hier-
durch wurden Einnahmen in Hohe
von 44 Millionen EUR generiert. Die

Investition wurde zuvor als assoziiertes
Unternehmen klassifziert.

Verkauf von Rynkeby Foods A/S

Im Mai 2016 schloss Arla einen Vertrag
zur VeréufRerung von Rynkeby Foods
A/S. Das Unternehmen und seine
Tochtergesellschafen stellen Saf her
und sind vorwiegend in Dénemark,
Schweden und Finnland tétig. Ein
Produktionsstandort befndet sich in
Dé&nemark. Die Rynkeby-Gruppe
verzeichnete einen Jahresumsatz von
130 Millionen EUR und beschéfigte
200 Mitarbeiter. Diese VerauRerung
war das letzte Unternehmen innerhalb
von Arla, das nicht zum Kerngeschaf

gehorte. Somit kénnen wir uns nun
voll und ganz auf den Milchsektor
konzentrieren. Die Geschafstatigkeit
von Rynkeby Foods A/S wurde mit Mai

2016 entkonsolidiert. Die VeraufRerung
brachte einen Gewinn von 120 Millionen
EUR. Gewisse Vertriebsaktivitaten
wurden in Skandinavien bis Ende
2016 fortgefuhrt. Im Vergleich zum
Vorjahr wurde der Gesamtumsatz um
90 Millionen EUR reduziert.
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Tabelle 3.6.a—VeraulRerung von Unternehmen oder Gesch&Fsaktivitaten

(Mio. EUR) 2017 2016
Verkaufspreis bei der Verauerung des Unternehmens 74 145
Im Rahmen der Transaktion iibertragene Barmittel - -7
Nettozugang an Barmitteln 74 138
Sonstige Ubertragene Vermdgenswerte -30 -52
Ubertragene Verbindlichkeiten - 34
Einnahmen aus der Veraul3erung 44 120
Tabelle 3.6.b — Fusionen und Ubernahmen
(Mio. EUR) Konzerngewinn- und

Verlustrechnung Erworbene Umsatz Anzahl der
Unternehmen/Land konsolidiert ab Beteiligung prolahr Mitarbeiter
Gefeortens/Schweden 1. Dezember 2017 100% der Anteile 35 90

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Erfassungszeitpunkt und Kaufpreis
Neu erworbene Unternehmen werden
im Konzernabschluss zu dem Datum
erfasst, zu dem der Konzern die Kont-
rolle ibernimmt. Der Kaufpreis wird fur
gewohnlich zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Sofern eine Vereinba-
rung Uber einen Unternehmenszu-
sammenschluss eine Anpassung des
Kaufpreises in Zusammenhang mit der
Erflllung von vereinbarten Bedingun-
gen (bedingte Gegenleistung) erfor-
dert, wird dieser Teil des Kaufpreises
zum beizulegenden Zeitwert am
Ubernahmezeitpunkt erfasst. Ande-
rungen der Schatzungen in Bezug auf
eine bedingte Gegenleistung werden
ergebniswirksam verbucht. Direkt der

Ubernahme zuweisbare Kosten wer-
den sofort ergebniswirksam verbucht.
Die erworbenen Vermdgenswerte,
Verbindlichkeiten und Eventualver-
bindlichkeiten werden zu ihrem
Zeitwert zum Ubernahmedatum
bewertet.

Firmenwert entsteht, wenn die Gesamt-
summe des Zeitwerts der Ubertragenen
Kaufsumme, der vorher gehaltenen
Anteile und des Werts, der den Inha-
bern von Minderheitsanteilen zuge-
wiesen wird, den Zeitwert der identif-
zierbaren Nettovermdgenswerte des
{ibernommenen Unternehmens uber-
schreitet. Jeder entstehende Firmen-
wert, der nicht abgeschrieben wird,

wird jahrlich auf Wertminderung geprif.
Die oben genannte Methode gilt auch
fur Fusionen mit anderen Genossen-
schafen, wenn die Genossenschafs-
mitglieder des tibernommenen Unter-
nehmens Genossenschafsmitglieder
von Arla Foods amba werden. Der
Kaufpreis wird als Zeitwert der Uibertra-
genen Vermdgenswerte und der aus-
gegebenen Eigenkapitalinstrumente
zum Ubernahmedatum berechnet.
Eine positive Diferenz zwischen Kauf-
preis und Zeitwert wird als Firmenwert
erfasst.

VeréuRerung
Anderungen am Anteil des Konzerns
an einer Tochtergesellschaf, die nicht

zu einem Kontrollverlust fiihren,
werden als Eigenkapitaltransaktionen
ausgewiesen.

VeréuRerte Unternehmen sind bis
zum Zeitpunkt des Verkaufs in der
konsolidierten Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Vergleichszahlen
wurden nicht an die VerauRerungen
angepasst. Gewinne oder Verluste aus
der VerauRerung von Tochterunter-
nehmen und assoziierten Unternehmen
werden ermittelt als Diferenz zwischen
dem Verkaufspreis und dem Buchwert
des Nettovermdgens, einschlieBlich
Firmenwert, zum Zeitpunkt der
VerauRerung sowie den notwendigen
Verkaufskosten.
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Anhang 4.1 — Finanzposten

@ Niedrigere Finanzkosten

Die Nettofnanzierungskosten sind im
Jahr 2017 um 43 Millionen EUR auf
64 Millionen EUR zuriickgegangen

— hauptséchlich aufgrund von
Wechselkursanpassungen.

Die Nettozinsaufwendungen beliefen
sich auf 57 Millionen EUR. Dies
entspricht einem Riickgang um

6 Millionen EUR gegeniiber dem
Vorjahr. Dieser Ruickgang ist auf
geringere verzinsliche Nettoverbind-
lichkeiten zurtickzufuihren. Gleich-
zeitig betragen die durchschnittlichen
Zinsaufwendungen — exklusive
Pensionsverpfichtungen

—2,6 Prozent im Vergleich zu 3 Prozent
im Vorjahr. Der Zinsdeckungsgrad

Tabelle 4.1 — Finanzertrage und -aufwendungen

belauf sich auf 12,9 (2016: 13,3) und
beschreibt das Verhéltnis zwischen
dem EBITDA in Hohe von 738 Millionen
EUR im Jahr 2017 und den Nettozins-
aufwendungen in Hohe von 57 Millionen
EUR.

Die Wechselkursverluste befanden
sich im Vergleich zum Vorjahr auf

einem niedrigeren Niveau. Sie sind
hauptséchlich auf die Abwertung der
nigerianischen Wéhrung zurtick-
zuflihren, die einen negativen Efekt
von 28 Millionen EUR zur Folge hatte.
Der GroRteil der Wechselkursverluste
ergibt sich aus den Umwandlungs-
kosten von Finanzierungswéhrungen
in Wahrungen mit Finanzierungsbedarf.

(Mio. EUR) 2017 2016
Finanzertrége:

Zinsen, Wertpapiere, Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 5 5
Zeitwertanpassungen und sonstige Finanzertrage 8 2
Gesamte Finanzertrage 13 7
Finanzaufwendungen:

Zinsaufwendungen fiir Finanzinstrumente, erfasst zu fortgefiihrten Anschafungskosten -53 -60
Wechselkursverluste (netto) -18 -48
Zinsaufwendungen fiir Pensionsverpfichtungen -9 -8
Auf Sachanlagen ibertragene Zinsen 6 7
Zeitwertanpassungen und sonstige Finanzaufwendungen -3 -5
Gesamte Finanzkosten -77 -114
Nettofnanzierungskosten -64 -107

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Anfallende Finanzertrage und -auf-
wendungen sowie Kapitalgewinne und
-verluste werden mit den Betragen,
die dem Geschafsjahr zuzuordnen
sind, ergebniswirksam erfasst. Unter
die Finanzposten fallen realisierte und
nicht realisierte Wertberichtigungen
von Wertpapieren und Wechselkurs-
anpassungen von fnanziellen Ver-
mdgenswerten und Verbindlichkeiten
sowie der Zinsanteil der Finanzierungs-
leasingraten. AuBerdem werden hier
realisierte und nicht realisierte

Gewinne sowie Verluste aus derivativen
Finanzinstrumenten erfasst, die nicht
als Sicherungsgeschafe eingestuf
sind. Kreditaufwendungen aus
allgemeinen Kreditaufnahmen oder
Kredite, die direkt der Anschafung,
Konstruktion oder der Entwicklung
von qualifzierten Vermdgenswerten
dienen, werden den Anschafungskosten
fur solche Vermogenswerte zugeordnet
und sind nicht in den Finanzaufwen-
dungen enthalten.

Fir die Kapitalisierung von Zinsen
wurde ein Zinssatz von 3 Prozent
herangezogen. Dies entspricht dem
durchschnittlichen externen Zinssatz
des Konzerns im Jahr 2017.

Finanzertrage und -aufwendungen in
Bezug auf die fnanziellen Vermdgens-
werte und Verbindlichkeiten werden
mithilfe der efektiven Zinsmethode
ausgewiesen.



Anhang 4.2 — Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten

m Geringere Pensionsverpfichtungen fuhren zu niedrigeren verzinslichen Nettoverbindlichkeiten

Die verzinslichen Nettoverbindlichkei-
ten exklusive Pensionsverpfichtungen
sind auf 1.636 Millionen EUR gesun-
ken (2016: 1.648 Millionen EUR). Ein
solider Cashfow aus dem zugrunde
liegenden Gesch&f wurde teilweise
durch ein héheres Umlaufvermdgen
sowie durch den Investitionsaufwand
und die Nachzahlung fiir 2016 aus-
geglichen. Das Umlaufvermdgen ist
aufgrund eines hoheren Werts der
Vorréte durch den Anstieg der Milch-
preise an die Genossenschafsmit-
glieder sowie aufgrund von hoheren
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, verursacht durch hohere
Verkaufspreise, gestiegen.

Der Verschuldungsgrad lag bei 2,6.
Gegeniiber dem Vorjahr entspricht
dies einem Anstieg um 0,2. Dieser
Wert liegt unterhalb des langftistigen
Zielspektrums des Konzerns von 2,8
bis 3,4 und unterstreicht die starke
Finanzposition des Konzerns. Im
vergangenen Jahr wurde der Verschul-
dungsgrad wesentlich durch die Ryn-
keby-VerduBerung beeinfusst. Ohne
die Einnahmen aus dem Verkauf von
Vigor lag der Verschuldungsgrad bei 2,8.

Die Pensionsverpfichtungen sind um
92 Millionen EUR auf 277 Millionen
EUR gesunken. Der Hauptgrund hierfir
sind geringere erwartete Gehaltsanstiege,
Beitrage und Wahrungsefekte. Infolge-
dessen beliefen sich die verzinslichen
Nettoverbindlichkeiten einschlieBlich
Pensionsverpfichtungen auf 1.913
Millionen EUR im Vergleich zu 2.017
Millionen EUR im Vorjahr.

Die durchschnittliche Falligkeit der
verzinslichen Kreditverbindlichkeiten
istum 0,2 Jahre auf 5,7 Jahre gesun-
ken. Die durchschnittliche Falligkeit
wird durch die Laufzeit, die Refnanzie-
rung verbindlicher Kreditfazilitaten
und das Niveau der verzinslichen
Nettoverbindlichkeiten beeinfusst.

Die Eigenkapitalquote lag bei 36 Prozent
(2016: 34 Prozent). Demnach befndet
sich Arla in einer angemessenen Posi-
tion, um die Investitionen in zuk{infi-
ges Wachstum zu unterstiitzen.

Finanzierungsaktivitaten

Der Konzern wendet eine diversifzierte
Finanzierungsstrategie an, um das
Liquiditats- und Refnanzierungsrisiko
zu begrenzen und ein niedriges Niveau
bei den Finanzierungskosten zu erzielen.
GroRe Ubernahmen oder Investitionen
werden getrennt fnanziert.

Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten

(Mio. EUR)
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Tabelle 4.2.a— Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten

Zu einer diversifzierten Finanzierungs-
strategie zahlt die Streuung von Mérkten,
Wahrungen, Instrumenten, Banken,
Kreditgebern und Laufzeiten,

um den Zugang zu Finanzmitteln zu
gewaéhrleisten und sicherzustellen,
dass der Konzern von einzelnen
Kreditgebern oder Markten unabhéngig
ist. Alle Finanzierungsmittel werden am
3-Monats-EURIBOR gemessen. Derivate
werden zur Abstimmung der Wahrungen
auf unseren Finanzierungsbedarf
verwendet. Das Zinsprofl wird mithilfe
von Zins-Swaps verwaltet — unabhéngig
von Einzelkrediten.

Die Kreditfazilitdten umfassen fnanzi-
elle Vereinbarungen in Bezug auf das
Eigenkapital/Gesamtvermdgen und
Mindesteigenkapital sowie standard-
maRige nichtfnanzielle Vereinbarungen
(Non-Financial Covenants). Im lahr
2017 verstiel3 der Konzern gegen
keine Zahlungsverpfichtungen von
Kreditvertragen.

Der Konzern hat sich im Jahr 2017

folgender Finanzierungsarten bedient:

m Banken und Kreditinstitute: Aus-
ibung der Verl&ngerungsoptionen
flir unsere revolvierenden Kredit-
fazilitdten um 768 Millionen EUR, was
die Laufzeit um ein lahr verlangert.

= Europaische Investitionsbank: Arla
konnte bei der Européischen Inves-
titionsbank eine neue Kreditfazilitat
mit einer Laufzeit von 7 lahren er-
zielen.

Geldmarktpapiere: Der Konzern
verfligt iiber ein Commercial-Paper-
Programm in Schweden in SEK und
EUR. Die durchschnittliche Verwen-
dung betrug im Jahr 2017 232
Millionen EUR. Arla hat Fremdmittel
aufgenommen, deren Zinsen ein-
schlieBlich der Kreditmarge negativ
waren.

Ruckkaufvereinbarung: Der Konzern
schloss ein Verkaufs- und Ruickkauf-
geschaf auf Basis seines Investments
in eingetragene dénische Hypothe-
kenanleihen mit AAA-Rating ab.
Repo-Geschéfe werden in Anhang
4.6 naher beschrieben.

Verschuldungsgrad,
2017

2,6

Die verzinslichen Nettoverbindlichkeiten bestehen aus kurz- und langfristigen
Verbindlichkeiten, abziglich verzinslicher Vermdgenswerte. Der Verschuldungs-
grad wird als das Verhéltnis zwischen den verzinslichen Nettoverbindlichkeiten
einschlieRlich Pensionsverpfichtungen in Héhe von 1.913 Millionen EUR und
dem EBITDA in Hohe von 738 Millionen EUR defniert. Der Verschuldungsgrad
kennzeichnet die Fahigkeit des Konzerns, seine Verbindlichkeiten zu bedienen.
Das langfristige Ziel des Konzerns fiir den Verschuldungsgrad liegt zwischen

2,8und 34.

@ Verschuldungsgrad
Pensionsverpfichtungen

® Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten ohne Pensionsverpfichtungen

Zielbereich Verschuldungsgrad 2,8-3,4

(Mio. EUR) 2017 2016
Wertpapiere, Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente -602 -588
Sonstige verzinsliche Vermdgenswerte -8 -12
Langfristige Kreditverbindlichkeiten 1.206 1.281
Kurzfristige Kreditverbindlichkeiten 1.040 967
Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten ohne Pensionsverpfichtungen 1.636 1.648
Pensionsverpfichtungen 277 369
Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten inkl. Pensionsverpfichtungen 1.913 2.017
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Tabelle 4.2.b — Kreditverbindlichkeiten

(Mio. EUR) 2017 2016
Langfristige Kreditverbindlichkeiten:

Emittierte Anleihen 254 419
Hypothekenkreditinstitute 790 798
Bankkredite 160 52
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 2 12
Gesamte langfristige Kreditverbindlichkeiten 1.206 1.281
Kurzfristige Kreditverbindlichkeiten:

Emittierte Anleihen 152 -
Geldmarktpapiere 213 115
Hypothekenkreditinstitute 9 1
Bankkredite 628 815
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 11 16
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 27 20
Gesamte kurzfristige Kreditverbindlichkeiten 1.040 967
Gesamte langfristige und kurzfristige Kreditverbindlichkeiten 2.246 2.248

Tabelle 4.2.c — Cashfow, verzinsliche Nettoverbindlichkeiten

(Mio. EUR) Cashfow Nicht zahlungswirksame Veranderungen
Enthaltenin Anderungen
Finan- ) Wechsel- des beizule-
1.Januar zierungs- Uber-  Umklassif- kursent- genden 31.Dezember
2017  tatigkeiten nahmen zierungen  wicklungen Zeitwerts 2017
Pensionsverpfichtungen 369 -39 2 -1 -9 -45 277
Langfristige Kreditverbindlichkeiten 1.281 -19 - -26 -18 -12 1.206
Kurzfristige Kreditverbindlichkeiten 947 51 - 26 -11 - 1013
Sonstige verzinsliche Verbindlichkeiten 20 7 - - - - 27
Gesamte verzinsliche
Nettoverbindlichkeiten 2.617 - 2 -1 -38 -57 2.523
Wertpapiere und sonstige verzinsliche
Forderungen -516 11 - - 3 -17 -519
Barmittel -84 -12 2 -2 5 - -91
Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten 2.017 -1 4 -3 -30 -74 1.913
Tabelle 4.2.d — Falligkeit der verzinslichen Nettoverbindlichkeiten ohne Pensionsverpfichtungen
(Mio. EUR)
2025- Nach
31. Dezember 2017 Gesamt 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2027 2027
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 - - -
Sonstige 30 30 - - - - - - - -
Gesamt 1.636 428 280 55 138 36 30 29 189 451
2024- Nach
31. Dezember 2016 Gesamt 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026 2026
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 - - -
Sonstige 6 -9 15 - - - - - - -
Gesamt 1.648 207 354 187 30 146 28 29 154 513




Falligkeit der verzinslichen Nettoverbindlichkeiten ohne
Pensionsverpflichtungen per 31. Dezember 2017

Falligkeit der verzinslichen Nettoverbindlichkeiten ohne

Pensionsverpflichtungen per 31. Dezember 2016

(Mio. EUR) (Mio. EUR)
700 700
600 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100

0 0

041J) 1-2) 2-3) 3-4] 4-5) 5-6) 6-7)] 7-10) >10J 041) 1-2) 2-3] 4-5] 5-6] 6-7) 7-10] >10I

Nicht genutzte Kreditfazilitaten Nicht genutzte Kreditfazilitaten
@ Verbindlichkeiten @ Verbindlichkeiten
Tabelle 4.2.e — Zinssatzrisiko per 31. Dezember Durch-
(Mio. EUR) schnittlicher Festgesetzt Zinssatz-

Zinssatz Zinssatz far Buchwert risiko

2017
Emittierte Anleihen:
500 Mio. SEK fallig am 04.06.2018 Fest 3,25% 0-1lahr(e) 51 Beizulegender Zeitwert
800 Mio. SEK féllig am 28.05.2019 Fest 2,63% 1-2 Jahre 82 Beizulegender Zeitwert
500 Mio. SEK fallig am 31.05.2021 Fest 1,88% 3-4 Jahre 51 Beizulegender Zeitwert
1.000 Mio. SEK féllig am 04.06.2018 Variabel 1,05% 0-1lahr(e) 101 Cashfow
700 Mio. SEK fallig am 28.05.2019 Variabel 0,52% 0-1Jahr(e) 71 Cashfow
500 Mio. SEK fallig am 31.05.2021 Variabel 1,07% 0-1lahr(e) 50 Cashfow
Geldmarktpapiere Fest 0,03% 0-1Jahr(e) 213 Beizulegender Zeitwert
Gesamte emittierte Anleihen 1,10% 619
Hypotheken:
Festverzinslich Fest 1,15% 2-3lahre 44 Beizulegender Zeitwert
Variabel verzinslich Variabel 0,71% 0-1Jahr(e) 755 Cashfow
Gesamte Hypothekenkreditinstitute 0,73% 799
Bankkredite:
Festverzinslich Fest -0,04% 0-1Jahr(e) 506 Beizulegender Zeitwert
Variabel verzinslich Variabel 1,25% 0-1Jahr(e) 282 Cashfow
Gesamte Bankkredite 0,42% 788
Sonstige Kredite:
Finanzierungsleasing Variabel 2,15% 0-1Jahr(e) 13 Cashfow
Sonstige Kredite Variabel 227% 0-1Jahr(e) 27 Cashfow
Gesamte sonstige Kredite 2,23% 40
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Tabelle 4.2.e — Zinssatzrisiko per 31. Dezember Durch-

(Mio. EUR) schnittlicher Festgesetzt Zinssatz-
Zinssatz Zinssatz far Buchwert risiko

2016

Emittierte Anleihen:

500 Mio. SEK fallig am 04.06.2018 Fest 3,25% 1-2 Jahre 52 Beizulegender Zeitwert

800 Mio. SEK fallig am 28.05.2019 Fest 2,63% 2-3Jahre 84 Beizulegender Zeitwert

500 Mio. SEK fallig am 31.05.2021 Fest 1,88% 4-5 Jahre 53 Beizulegender Zeitwert

1.000 Mio. SEK fallig am 04.06.2018 Variabel 1,08% 0-1lahr(e) 105 Cashfow

700 Mio. SEK fallig am 28.05.2019 Variabel 0,56% 0-1Jahr(e) 73 Cashfow

500 Mio. SEK féllig am 31.05.2021 Variabel 1,09% 0-1lahr(e) 52 Cashfow

Geldmarktpapiere Fest 0,07% 0-1Jahr(e) 115 Beizulegender Zeitwert

Gesamte emittierte Anleihen 1,32% 534

Hypotheken:

Variabel verzinslich Variabel 0,75% 0-1lahr(e) 799 Cashfow

Gesamte Hypotheken 0,75% 799

Bankkredite:

Festverzinslich Fest -0,30% 0-1lahr(e) 497 Beizulegender Zeitwert

Variabel verzinslich Variabel 1,75% 0-1Jahr(e) 370 Cashfow

Gesamte Bankkredite 0,57% 867

Sonstige Kredite:

Finanzierungsleasing Variabel 2,15% 0-1Jahr(e) 28 Cashfow

Sonstige Kredite Variabel 2,87% 0-1Jahr(e) 20 Cashfow

Gesamte sonstige Kredite 2,45% 48

Zinsprofil fur verzinsliche Nettoverbindlichkeiten ohne

Pensionsverpflichtungen per 31. Dezember 2017
(Mio. EUR)

2,000

1500

1.000 -

VERZINSLICHE NETTOVERBINDLICHKEITEN

® Variabel
Festverzinslich via Swap
Festverzinsliche Verbindlichkeiten

Zinsprofil fur verzinsliche Nettoverbindlichkeiten ohne

Pensionsverpflichtungen per 31. Dezember 2016
(Mio. EUR)

2,000

1500

VERZINSLICHE NETTOVERBINDLICHKEITEN

® Variabel
Festverzinslich via Swap
Festverzinsliche Verbindlichkeiten

10) 15) 25]



Tabelle 4.2.f — Wahrungsprofl der verzinslichen Nettoverbindlichkeiten ohne Pensionsverpfichtungen

(Mio. EUR)

Wéhrungsprofl der verzinslichen Nettoverbindlichkeiten ohne Pensionsverpfichtungen vor Ursprunglicher Wirkung Nach
und nach derivativen Finanzinstrumenten Kapitalbetrag des Swaps Swap
2017

DKK 815 - 815
SEK 639 -457 182
EUR 136 254 390
GBP 16 203 219
Sonstige 30 - 30
Gesamt 1.636 — 1.636
2016

DKK 872 - 872
SEK 558 -470 88
EUR 175 261 436
GBP 37 209 246
Sonstige 6 - 6
Gesamt 1.648 — 1.648

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Finanzinstrumente
Finanzinstrumente werden am
Handelstag erfasst. Der Konzern
erfasst fnanzielle Vermdgenswerte
nicht mehr, wenn die vertraglichen
Rechte an den damit verbundenen
Cashfows entweder erléschen
oder sémtliche an das Eigentum
gebundenen wesentlichen Risiken
und Chancen an einen Kaufer des
fnanziellen Vermdgenswerts
Uibertragen werden.

Finanzielle Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten werden in der Bilanz
aufgerechnet, sofern Arla tiber ein
legales Aufrechnungsrecht verfligt
sowie die Absicht hat, entweder
aufzurechnen oder den fnanziellen
Vermdgenswert und die Verbindlich-
keit gleichzeitig abzuwickeln.

Zur VerauRerung gehaltene
fnanzielle Vermdgenswerte
Finanzielle Vermdgenswerte, die

als ,zur VerauRerung gehalten*
klassifziert sind, umfassen Pfandbriefe,
die teilweise aufgenommenen
Hypothekenschulden entsprechen.

Zur VerauBerung gehaltene fnanzielle
Vermdgenswerte werden bei der
erstmaligen Ber{icksichtigung zum
beizulegenden Zeitwert zuziiglich
Transaktionskosten bewertet. In der
Folgebewertung werden die fnanziellen
Vermdgenswerte zum beizulegenden
Zeitwert erfasst, Wertberichtigungen
im sonstigen Ergebnis gebucht und in
den AFS- Ricklagen innerhalb des
Eigenkapitals akkumuliert. Zinsertrage,
Wertminderungen und Wechselkurs-
anpassungen bei Kreditinstrumenten
werden laufend in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter den Finanz-
ertrdgen und -aufwendungen erfasst.

Im Zusammenhang mit der VerduRe-
rung von fnanziellen Vermogenswer-
ten, die als ,zur Veréuf3erung gehalten”
klassifziert sind, wird der kumulierte
Gewinn oder Verlust, der zuvor in der
Ruicklage fir zur VerauRerung gehal-
tene Vermdgenswerte erfasst war, in
Finanzertrage und -aufwendungen
umgebucht.

Zum beizulegenden

Zeitwert bewertete fnanzielle
Vermoégenswerte

Wertpapiere, die zum beizulegenden
Zeitwert eingestuf sind, bestehen in
erster Linie aus borsennotierten Wert-
papieren, die in Ubereinstimmung mit
der Finanz- und Finanzierungsstrategie
des Konzerns laufend tiberwacht,
bewertet und berichtet werden.
Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter den Finanzer-
tragen und -aufwendungen erfasst.

Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
&quivalente umfassen frei verflighare
Guthaben bei der Bank und Einlagen
sowie borsennotierte Schuldverschrei-
bungen mit einer urspriinglichen
Laufzeit von drei Monaten oder
weniger, die nur ein unbedeutendes
Risiko auf Wertdnderung haben und
die frei in Zahlungsmittel oder
Zahlungsmitteldquivalente
umgewandelt werden kénnen.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Hypo-
thekenbanken und Kreditinstituten
sowie ausgegebene Unternehmens-
anleihen werden bei der erstmaligen
Berticksichtigung zum beizulegenden
Zeitwert am Handelstag zuzuglich
angefallener Transaktionskosten
bewertet. Danach werden Verbind-
lichkeiten zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet, sodass der
Unterschied zwischen dem Erlés und
dem Nennwert in der Gewinn- und
Verlustrechnung iber die erwartete
Laufzeit des Darlehens berucksichtigt
wird.

Unter Verbindlichkeiten werden auch
die kapitalisierten Residualverpfich-
tungen erfasst, die aus Finanzierungs-
leasingvertrdgen stammen und zu
fortgeflhrten Anschafungskosten
bewertet sind.

Sonstige fnanzielle Verbindlichkeiten
werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Fiir Details

zu Pensionsverpfichtungen siehe
Anhang 4.7.
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Anhang 4.3 — Finanzielle Risiken

Finanzrisikomanagement

Finanzielle Risiken sind ein naturlicher
Bestandteil der operativen Tatigkeit
des Konzerns. Demzufolge wird der
Gewinn des Konzerns durch die
Entwicklung der Wechselkurse,
Zinssétze und bestimmter Arten von
Rohstofen beeinfusst. Die globalen
Finanzmarkte sind volatil. Daher ist fir
den Konzern ein angemessen etab-
liertes Finanzrisikomanagement von
ausschlaggebender Bedeutung, um

Anhang 4.3.1 — Liquiditatsrisiko

m Hohe Liquiditatsreserven

Die stabile Generierung liquider Mittel
imJahr 2017 hatte einen positiven
Efekt auf die Liquiditatsreserven durch
die verminderte Nutzung von Krediten
und Kreditfazilitaten. Die Liquiditats-
reserven sind um 101 Millionen EUR
auf 1.038 Millionen EUR gestiegen.

kurzfristige Marktschwankungen
abzufedern und gleichzeitig den
héchstmaglichen Milchpreis zu erzielen.

Die umfassende Strategie und das
System des Konzerns fr das
Finanzrisikomanagement basieren
auf einem genauen Verstandnis der
Interaktion zwischen der operativen
Tatigkeit des Konzerns und den
fnanziellen Risiken. Der allgemeine
Rahmen fur den Umgang mit fnanzi-

Ein Hauptziel bei der Verwaltung des
Liquiditatsrisikos ist es, ausreichende
operative Liquiditat und Kreditfazili-
taten fUr das operative Geschaf
sicherzustellen. Entsprechend dem
von Ratingagenturen empfohlenen
Liquiditatsmodell liegt die aktuelle
Liquiditatsreserve des Konzerns fiir
den erwarteten Cashfow der

Liquiditatsreserven 2017

Liquiditatsreserven 2016

ellen Risiken (die Finanz- und Finan-
zierungsstrategie) wird durch den
Aufsichtsrat festgelegt und zentral von
der Finanzabteilung verwaltet. In der
Unternehmensstrategie sind Risiko-
grenzen fir alle Typen von fnanziellen
Risiken, die zugelassenen Finanz-
instrumente sowie Gegenparteien
festgelegt.

Der Aufsichtsrat erhalt von der Finanz-
abteilung, die sich laufend mit den

néchsten 12 Monate (iber dem
vorgeschriebenen Niveau.

Die Handhabung des téglichen
Liquiditatsfusses, der mehr als

95 Prozent der Nettoumsétze des
Konzerns reprasentiert, wird von
Arla Foods Finance A/S tiber
Cash-Pool-Vertrage mit den Banken

Tabelle 4.3.1.a— Liquiditatsreserven

fnanziellen Risiken beschéfigt,
monatlich einen Bericht Uiber die
fnanziellen Risiken, denen der
Konzern ausgesetzt ist.

Die Absicherung der Volatilitat bei den
Milchpreisen ist nicht Teil des Finanz-
risikomanagements, sondern ein fester
Bestandteil des Geschafsmodells des
Konzerns.

und Kreditinstituten des Konzerns
ausgefihrt. Dies stellt ein skalierbares,
efzientes Betriebsmodell sicher.

Innerhalb des Konzerns fnanzieren
die Unternehmen mit (iberschussiger
Liquiditat die Unternehmen mit
Liquiditatsdefziten. Damit erzielt

der Konzern eine kostenefziente
Ausnutzung der Kreditlinien.

(Mio. EUR) 2017 2016
» % Zahlungsmittel und Zahlungsmittel&quivalente 91 84
Wertpapiere (freier Cashfow) 6 7
Nicht genutzte verbindliche Dispositionskredite 721 666
Nicht genutzte sonstige Dispositionskredite 220 180
1 03 8 93 7 Gesamt 1.038 937
Millionen EUR Millionen EUR
® Zahlungsmittel und ® Nicht genutzte verbindliche
Zahlungsmittelaquivalente Dispositionskredite
Wertpapiere (freier Cashfow) g;gg;g;gﬁ;ﬁi;ﬁgsuge
Tabelle 4.3.1.b — Finanzielle Verbindlichkeiten, brutto
(Mio. EUR)
Nicht diskontierte vertragliche Geldstrome
2025- Nach
2017 Buchwert Gesamt 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2027 2027
Emittierte Anleihen 406 406 152 152 - 102 - - - -
Hypothekenkreditinstitute 799 815 9 18 19 27 29 29 30 193 461
Kreditinstitute 1.001 1.002 821 107 56 10 7 1 - - -
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing 13 13 11 2 - - - - - - -
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 27 27 26 1 - - - - - - -
Zinsaufwand — verzinsliche
Verbindlichkeiten - 112 12 10 8 7 7 6 6 17 39
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 1.098 1.098 1.098 - - - - - -
Derivative Instrumente 87 87 23 17 9 8 7 5 2 3 13
Gesamt 3.431 3.560 2.152 307 92 154 50 41 38 213 513




Tabelle 4.3.1.b — Finanzielle Verbindlichkeiten, brutto

(Mio. EUR)
Nicht diskontierte vertragliche Geldstréome

2024— Nach
2016 Buchwert Gesamt 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2026 2026
Emittierte Anleihen 419 418 - 157 157 - 104 - - - -
Hypothekenkreditinstitute 799 817 1 9 19 19 27 29 29 154 530
Kreditinstitute 982 990 760 161 40 12 10 7 - — -
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing 28 28 16 11 1 - - - - - -
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 20 20 18 2 - - - - - - -
Zinsaufwand — verzinsliche
Verbindlichkeiten - 128 14 13 10 9 8 6 6 18 44
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 995 995 995 - - - - - -
Derivative Instrumente 168 168 81 20 17 9 8 7 6 5 15
Gesamt 3.411 3.564 1.885 373 244 49 157 49 41 177 589
Annahmen

Die vertraglichen Cashfows basieren auf den folgenden Annahmen:

m Die Cashfows basieren auf dem friihestmdglichen Datum, das der Konzern zur Tilgung der fnanziellen Verbindlichkeit vereinbaren kann.

m Die Zinszahlungsstrome basieren auf dem vertraglichen Zinssatz. Variable Zinszahlungen wurden unter Zugrundelegung der bekannten variablen
Zinsséatze fur jeden Posten zum Stichtag ermittelt.

0 Risikominderung

Risiko

Liquiditat und Finanzierungsaktivitaten
sind ausschlaggebend flir den Konzern,
um fnanzielle Verpfichtungen zu
begleichen, wenn diese féllig werden.
Sie haben auch Einfuss auf die

Durchschnittliche Falligkeit

Durchschnittliche Félligkeit, Bruttoverbindlichkeiten
Félligkeit < 1 Jahr, Nettoverbindlichkeiten
Félligkeit > 2 Jahre, Nettoverbindlichkeiten

M@oglichkeit des Konzerns, neue
langfristige Finanzierung zu erhalten.
Zudem sind sie von maf3geblicher
Bedeutung fur das Erreichen der
strategischen Ziele des Konzerns.

Strategie
2017 2016 Minimum Maximum
5,7 Jahre 59 Jahre 2 lahre
0% 0% — 25%
97% 94% 50%

Strategie

Die Finanz- und Finanzierungsstrate-
gie legt die Schwelle fur die minimale
durchschnittliche Falligkeit von
verzinslichen Nettoverbindlichkeiten
sowie die Beschrankungen fiir
Verbindlichkeiten mit Falligkeit

innerhalb der kommenden 12 bis
24 Monate fest. Nicht genutzte
verbindliche Kredite werden bei der
Berechnung der durchschnittlichen
Falligkeit berticksichtigt.

Unsere Handlungsweisen
Zusétzlich zur Finanz- und Finanzie-
rungsstrategie hat der Aufsichtsrat
eine langfristige Finanzierungsstrategie
festgelegt, die die Finanzierungsleit-
linien des Konzerns vorgibt. Hierzu
zdhlen u. a. Gegenparteien, Instru-
mente und Risikobereitschaf. AufRer-
dem werden kiinfige Finanzierungs-
maglichkeiten erldutert, die ermittelt

und umgesetzt werden sollen. Die
Finanzierungsstrategie wird durch das
langfristige Engagement der Genos-
senschafsmitglieder, in das Unterneh-
men zu investieren, getragen. Ziel des
Konzerns ist es, eine Kreditwirdigkeit
auf stabilem Investment-Grade-Level
aufrechtzuerhalten.

Der Konzern hat sein Finanzierungs-
und Liquiditdtsmanagement in hohem
MaRe zentralisiert, um seine Finanzie-
rungslage zu kontrollieren und zu
optimieren. Der Konzern strebt eine
diversifzierte Finanzierungsplattform
an, die aus bilateralen Bankfnanzie-
rungen, Hypothekendarlehen, Anlei-
hen am internationalen Kapitalmarkt,

Anleiheemissionen, Geldmarktpapie-
ren und Finanzierungsleasing besteht.
Ziel des Konzern ist es, angemessene
Liquiditats- und Kreditfazilitatsreserven
in der fur Investment-Grade-Unter-
nehmen erforderlichen Héhe
aufrechtzuerhalten.
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Anhang 4.3.2 — Wahrungsrisiko

@ Wesentliche Wechselkursschwankungen

Im Vergleich zum Vorjahr sind der
GBP- und der USD-Wechselkurs um
jeweils mehr als 7 Prozent und 2
Prozent gefallen. Unsere Absiche-
rungsstrategien haben 2017 dazu
beigetragen, einen Grof3teil der
Auswirkungen der Transaktionen
hinsichtlich der Bewegungen bei
USD und GBP abzuschwéchen. Die
Absicherungsaktivitaten lieferten im
Jahr 2017 Einnahmen in Héhe von
29 Millionen EUR verglichen mit

Einnahmen in H6he von 35 Millionen
EUR im Vorjahr. Das Ergebnis der als
Hedge Accounting klassifzierten
AbsicherungsmaflRnahmen wird in
sonstigen Ertrdgen und Aufwendun-
gen bilanziert.

Der Konzern istimmer stérker in
aufstrebenden Mérkten tétig, in denen
ein efzientes Absichern nicht
moglich ist — entweder aufgrund

von Wahrungsregularien oder von

Umsatz nach Wahrung,
2017

Umsatz nach Wahrung,
2016

illiquiden Finanzmérkten. Bei diesen
Mérkten handelt es sich vorwiegend
um Nigeria, Cote d'lvoire, Senegal,
Agypten und Bangladesch. Der
Zugang zu Fremdwéhrungen in
Nigeria und Agypten hat sich 2017
verbessert, der Wechselkurs dieser
Wahrungen lag allerdings unter dem
Wert von 2016.

Ein GroRteil der Exporttatigkeit des
Konzerns in den Bereich MENA

9 567 ® EUR
[ ® GBP
Millionen EUR Millionen EUR ® SEK
® DKK
usbD
SAR
Sonstige
Tabelle 4.3.2.a
—Wechselkurse
Schlusskurs Durchschnittskurs
2017 2016 Veranderung 2017 2016 Veranderung
EUR/GBP 0,8885 0,8554 -3,86% 08765 08176 -7,19%
EUR/SEK 9,8476 9,5684 -2,92% 9,6317 94687 -1,72%
EUR/DKK 7,4453 74333 -0,16% 74386 7,4452 0,09%
EUR/USD 1,1943 1,0490 -13,85% 11277 1,1058 -1,98%
EUR/SAR 44792 39367 -13,78% 4,2294 41473 -1,98%

besteht aus den Geschafsaktivitdten
in Saudi-Arabien. Die saudische
Wahrung (SAR) ist seit 1986 an den
USD gebunden. Angesichts des
Haushaltsdefzits und der Unsicher-
heit hinsichtlich der saudischen
Wirtschaf Gberwachen wir die
Wahrungssituation sehr genau.



Tabelle 4.3.2.b — Wahrungsrisiken

(Mio. EUR) EUR/DKK  USD*/DKK GBP/DKK SEK/DKK SAR/DKK
2017

Externes Risiko:

Finanzielle Verbindlichkeiten -155 -15 -212 -844 -2
Finanzielle Vermdgenswerte 164 218 123 34 76
Derivative Finanzinstrumente -367 -398 -803 592 -153
Externes Nettorisiko -358 -195 -892 -218 -79
Internes Risiko:

Finanzielle Vermogenswerte 268 3 522 8 13
Derivative Finanzinstrumente 47 - 192 210 -
Internes Nettorisiko 315 3 714 218 13
Nettorisiko -43 -192 -178 — -66
Das Nettorisiko bezieht sich auf:

Absicherung von erwarteten Cashfows aus Geschafstatigkeiten,

die sich flr das Hedge Accounting eignen - -235 -192 - -58
Absicherung von erwarteten Cashfows aus Geschafstatigkeiten,

wenn kein Hedge Accounting verwendet wird -43 - - - -8
Nicht abgesichertes Risiko - 43 14 - -
Angewendete Sensitivitat 1% 5% 5% 5% 5%
Auswirkungen auf Gewinn oder Verlust - 2 1 - -
Auswirkungen auf das sonstige Ergebnis - -12 -10 - -3
2016

Externes Risiko:

Finanzielle Verbindlichkeiten -191 -26 -35 -710 -15
Finanzielle Vermdgenswerte 148 190 204 39 80
Derivative Finanzinstrumente -362 -593 -538 499 -198
Externes Nettorisiko -405 -429 -369 -172 -133
Internes Risiko:

Finanzielle Verbindlichkeiten -24 - - -4 -
Finanzielle Vermdgenswerte 303 - 257 - 15
Derivative Finanzinstrumente - - - 216 -
Internes Nettorisiko 279 - 257 212 15
Nettorisiko -126 -429 -112 40 -118
Das Nettorisiko bezieht sich auf:

Absicherung von erwarteten Cashfows aus Geschéafstatigkeiten,

die sich flir das Hedge Accounting eignen - -357 -152 - -95
Absicherung von erwarteten Cashfows aus Geschafstatigkeiten,

wenn kein Hedge Accounting verwendet wird -126 =72 - - -23
Nicht abgesichertes Risiko - - 40 40 -
Angewendete Sensitivitat 1% 5% 5% 5% 5%
Auswirkungen auf Gewinn oder Verlust -1 -4 2 2 -1
Auswirkungen auf das sonstige Ergebnis - -18 -8 - -5

*Inkl. AED
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Q Risikominderung

Das externe Nettorisiko des Konzerns
errechnet sich aus externen fnanziellen
Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten
in Fremdwéhrungen, die anders lauten
als die funktionale Wahrung eines
jeden Rechtstréagers, zuzglich aller
externer Derivate. Diese werden auf
Konzernebene in ein Wahrungsrisiko
im Verhéltnis zu DKK umgewandelt,

d. h. EUR/DKK, USD/DKK usw. Das-
selbe gilt fur das interne Nettorisiko.
Die Summe ergibt das aggregierte
Wahrungsrisiko des Konzerns — das
Nettorisiko.

Diese Analyse schlie3t Nettoanlagen
in Fremdwéhrungen in Tochterunter-
nehmen aus, sowie Instrumente, die
diese Anlagen absichern. Die Absiche-
rungsbeziehungen sind voll wirksam.

Annahmen fir die
Sensitivitatsanalyse

Die Sensitivitatsanalyse umfasst nur
Wahrungsrisiken, die aus Finanzinstru-
menten erwachsen. Damit umfasst die
Analyse keine kiinfigen abgesicherten
Handelstransaktionen. Die angewandten
Veranderungen bei den Wechselkursen
basieren auf den historischen Wahrungs-
schwankungen.

Risiko

Wahrungsrisiken ergeben sich aus
den Exportaktivitaten, Anlagen und
Finanzierungsaktivitaten des
Konzerns. Der Konzern ist in vielen

Anhang 4.3.3 — Zinssatzrisiko

verschiedenen L&ndern aktiv und hat
bedeutende Anlagen in Betrieben
aulerhalb D&nemarks. Dabei machen
die Standorte in GroRbritannien,
Deutschland und Schweden den
groBten Teil des Geschafs nach
Nettoumsétzen, Gewinn und
Vermdgenswerten aus. Ein Grofteil
des Wahrungsrisikos bei Netto-
umsétzen in Fremdwéhrungen wird
durch Beschafung in derselben
Wéhrung kompensiert.

Die Wahrungsrisiken erwachsen in
erster Linie aus Transaktionsrisiken

in Form von kiinfigen Handels- und
Finanzierungszahlungen und
Umrechnungsrisiken in Bezug auf
Anlagen in auslandischen Betrieben in
Form von Tochterunternehmen, loint
Ventures und assoziierten Unternehmen.

Transaktionsrisiken erwachsen aus
Verkaufen oder Kaufen in Wahrungen,
die sich von der funktionalen Wahrung
der Tochtergesellschafen unterscheiden.
In der Nennwdhrung EUR gemessen
ist das konsolidierte Risiko des Konzerns
in EUR am groRten, gefolgt von USD,
GBP, SEK und SAR.

Gewinn- und Verlustrechnung
Schwankungen bei den Wechselkursen
beeinfussen die Ertrage, Herstellungs-
kosten und fnanziellen Posten des
Konzerns mit potenziell negativen
oder positiven Auswirkungen auf
Milchpreise und Liquiditat.

Bilanz

Veranderungen bei den Wechselkursen
kénnen Schwankungen in der Bilanz,
dem Eigenkapital und den Zahlungs-
strdmen verursachen. Die Mehrheit
der lokalen Finanzierungen wird in
lokalen Wahrungen abgewickelt.
Anlagen in Tochtergesellschafen
werden in der Regel nicht abgesichert.

Strategie

Entsprechend der Treasury- und

Finanzierungsstrategie kann die

Treasury-Abteilung Folgendes

absichern:

m Bis zu 15 Monate der prognostizier-
ten Bareinnahmen und Verbindlich-
keiten. Das Niveau der Absicherungs-
tatigkeit wird durch Faktoren wie die
zugrunde liegende Geschéfsent-
wicklung, Wechselkurse und den
Zeitraum bis zum Eintrefen des
prognostizierten Cashfows
beeinfusst.

m Bis zu 100 Prozent der verbuchten
Nettoforderungen und -verbindlich-
keiten aus Lieferungen und
Leistungen.

Unsere Handlungsweisen

Im Laufe des Jahres hat der Konzern
die prognostizierten Verkaufe und
Kéufe weiterhin in Fremdwéhrungen
abgesichert. Dabei wurde stets die
aktuelle Marktlage berticksichtigt.

@ Eingeschrénkte AbsicherungsmafRnahmen wegen geringerer Verbindlichkeiten

Die durchschnittliche Laufzeit der
verzinslichen Nettoverbindlichkeiten
des Konzerns — einschlieflich
Derivate, aber ausschlieBlich
Pensionsverpfichtungen —ist um

0,7 auf 3,8 gesunken. Die Laufzeit
verringert sich aufgrund von féllig
gewordenen Zinsabsicherungen und
einer Verringerung der Laufzeit der
restlichen Absicherungsgeschéfe.

Obwohl die Zinssatze 2017 niedrig
waren, haben wir aufgrund der
Verringerung der verzinslichen
Nettoverbindlichkeiten nur beschréankt
Absicherungsgeschafe getétigt.

Tabelle 4.3.3 — Sensitivitét basierend auf einem Anstieg des Zinssatzes um einen Prozentpunkt

Die Auswirkungen der Wechselkurse
werden laufend von der Finanz-
abteilung Uberwacht. Die einzelnen
Wahrungsrisiken werden in
Ubereinstimmung mit der Treasury-
und Finanzierungsstrategie
abgesichert.

Die zur Absicherung der Wéhrungs-
risiken verwendeten Finanzinstrumente
mussen nicht als Absicherungsgeschéfe
behandelt werden. Daher sind einige
der angewandten Finanzinstrumente
(z. B. Optionsstrategien) zum beizule-
genden Zeitwert ergebniswirksam zu
erfassen.

Die funktionale Wéhrung von Arla
Foods amba lautet auf DKK. Das Risiko
gegentiber dem EUR wird jedoch
genauso beurteilt wie fiir DKK. So wird
beispielsweise ein auf EUR lautendes
Darlehen, das von einem Unternehmen
aufgenommen wird, dessen funktionale
Wahrung DKK ist, genauso gehandhabt
wie ein Darlehen in DKK.

Das Executive Management Team
kann nach eigenem Ermessen
entscheiden, ob und wann Anlagen in
auslandischen Betrieben abgesichert
werden sollen (Umrechnungsrisiken).
Das Team ist verpfichtet, den
Aufsichtsrat bei der nachsten Sitzung
dartiber zu informieren.

Potenzielle Auswirkung auf die

(Mio. EUR) Rechnungslegung
Gewinn-und Sonstiges
Buchwert Sensitivitdt  Verlustrechnung Ergebnis
2017
Finanzielle Vermdgenswerte -610 1% 4 -2
Derivative Finanzinstrumente - 1% 7 49
Finanzielle Verbindlichkeiten 2.246 1% -18 -
Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten ohne Pensionsverpfichtungen 1.636 -7 47
2016
Finanzielle Vermdgenswerte -600 1% 4 -2
Derivative Finanzinstrumente - 1% 12 63
Finanzielle Verbindlichkeiten 2248 1% -22 -
Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten ohne Pensionsverpfichtungen 1.648 -6 61




0 Risikominderung

Risiko

Der Konzern ist bei verzinslichen
Krediten, Pensionsverpfichtungen,
verzinslichen Vermdgenswerten und
der Werthaltigkeitspriifung von lang-
fristigen Vermdgenswerten Zinsrisiken
ausgesetzt. Das Risiko verteilt sich
zwischen dem Gewinnrisiko und dem
Risiko beim sonstigen Ergebnis. Das
Gewinnrisiko bezieht sich auf die ge-
zahlten Nettozinsen, die Bewertung
von marktfahigen Wertpapieren und
die potenzielle Wertminderung von
Anlagevermdgen. Das Risiko beim

sonstigen Ergebnis bezieht sich auf
die Neubewertung von Nettopensi-
onsverpfichtungen und die Zinsabsi-
cherung kiinfiger Cashfows.

Sensitivitat

des beizulegenden Zeitwerts

Eine Verdnderung bei den Zinssdtzen
beeinfusst den beizulegenden Zeitwert
der verzinslichen Vermdgenswerte,
derivativen Finanzinstrumente und
Schuldverschreibungen des Konzerns,
die zum beizulegenden Zeitwert Giber
die Gewinn- und Verlustrechnung
oder beim sonstigen Ergebnis beriick-

Laufzeit der verzinslichen Nettoverbindlichkeiten

sichtigt werden. Tabelle 4.3.3 zeigt die
Sensitivitat des beizulegenden Zeit
werts. Die Sensitivitat basiert auf einem
Anstieg der Zinssatze um einen
Prozentpunkt. Ein Sinken der Zinsséatze
hétte den gegenteiligen Efekt.

Cashfow-Sensitivitat

Eine Verdnderung der Zinssétze be-
einfusst die Zinszahlungen bei nicht
abgesicherten Verbindlichkeiten des
Konzerns mit variablem Zins. Tabelle
4.3.3 zeigt die einjahrige Cashfow-
Sensitivitat bei einem Zinsanstieg um
einen Prozent bei nicht abgesicherten

2017 2016

38 45

Instrumenten mit variablem Zins, die
zum 31. Dezember 2017 erfasst sind.
Ein Sinken der Zinssatze hatte den
gegenteiligen Efekt.

Strategie

Das Zinsrisiko muss entsprechend der
Treasury- und Finanzierungsstrategie
gehandhabt werden. Die Messung des
Zinsrisikos erfolgt anhand der Laufzeit
des Schuldenportfolios einschlieBlich
der Absicherungsinstrumente, aber
ohne Pensionsverpfichtungen.

Strategie

Minimum Maximum

Unsere Handlungsweisen

Der Zweck einer Zinsabsicherung ist
es, das Risiko zu mindern und relativ
stabile und vorhersehbare Finanzie-
rungskosten zu sichern. Das Zinsrisiko
aus der Nettokreditaufnahme wird
durch eine angemessene Aufeilung
zwischen festen und variablen
Zinssatzen begrenzt.

Anhang 4.3.4 — Rohstofpreisrisiko

Der Konzern verwendet aktiv
derivative Finanzinstrumente, um die
Risiken, die mit den Schwankungen
bei den Zinssétzen verbunden sind,
zu verringern und um das Zinsprofl
der verzinslichen Verbindlichkeiten
des Konzerns zu steuern. Dank des
Portfolio-Ansatzes und der Verwen-
dung von Derivaten kann der Konzern

das Zinsrisiko unabhangig verwalten
und optimieren, denn das Zinsprofl
kann veréndert werden, ohne die
Finanzierung selbst zu &ndern.
Dadurch kann der Konzern schnell,
fexibel und kostengtinstig agieren,
ohne die zugrunde liegenden
Darlehensvertrége zu veréndern.

m Eingeschréankte Absicherungsmaflnahmen entsprechend der Unternehmensstrategie

Die Liefervertrage sind vorwiegend an
einen variablen oFziellen Preisindex
gebunden. Die Treasury-Abteilung
verwendet Finanzderivate, um das
Rohstofpreisrisiko zentral abzusichern.
Dies gewahrleistet volle Flexibilitat
beim Wechsel von Lieferanten, ohne
kiinfige Absicherungen berick-
sichtigen zu missen.

Die Absicherungsaktivitten
konzentrieren sich auf die wichtigsten
Risiken, wie Strom, Erdgas und Diesel
in Danemark, Deutschland, Schweden
und GrofR3britannien. Die Gesamtaus-
gaben fiir Energie ohne Steuern und
Vertriebskosten belaufen sich auf

ca. 95 Millionen EUR im Jahr.

Tabelle 4.3.4 — Abgesicherte Rohstofe

Das Ziel von AbsicherungsmaR3-
nahmen ist die Verringerung
kurzfristiger Schwankungen bei
Energiekosten aufgrund von sich
&ndernden Rohstofpreisen.

2017 waren ca. 30 Prozent der
Energieausgaben abgesichert.
Ende 2017 waren 28 Prozent der

Das Mandat des Aufsichtsrats erlaubt
es dem Konzern, zusatzlich zu in den
Darlehensvertragen verankerten
Zinskonditionen Derivate wie Zins-Swaps
und Optionen zu verwenden. Derzeit
werden im Rahmen des Portfolios
keine Optionen verwendet.

Energieausgaben fiir 2018 abgesi-
chert. Ein Anstieg der Rohstofpreise
um 5 Prozent wiirde den Gewinn um
ca. 3 Millionen EUR verringern.
Dagegen wiirde sich das sonstige
Ergebnis um 1 Million EUR verbessern.

Potenzielle Auswirkung auf die

(Mio. EUR) Rechnungslegung
Gewinn-und

Sensitivitat Vertragswert  Verlustrechnung Sonstiges Ergebnis
2017
Diesel/Erdgas 5% 1 -2 1
Elektrizitat 5% - -1 -
2016
Diesel/Erdgas 5% 2 -3 1
Elektrizitat 5% 1 -1 -
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Q Risikominderung

Risiko

Der Konzern ist Rohstofrisiken in
Verbindung mit der Erzeugung und
dem Vertrieb von Molkereiprodukten
ausgesetzt. Steigende Rohstofpreise
beeinfussen die Produktionskosten
und die Distributionskosten negativ.
Das grofite Risiko besteht beim
Energieverbrauch. Der Konzern ist
aber auch in geringerem Ausmalf3 von
Rohstofen abhangig, die fur die
Verpackung verwendet werden, sowie
von pfanzlichen Olen und sonstigen
in der Produktion verwendeten
Zutaten. Das Risiko verteilt sich
zwischen dem Gewinnrisiko und dem
Risiko beim sonstigen Ergebnis. Das
Gewinnrisiko bezieht sich auf Kaufe in
der ZukunT. Das Risiko beim sonstigen
Ergebnis bezieht sich dagegen auf
die Neubewertung von Rohstof-
Absicherungen.

Anhang 4.3.5 — Kreditrisiko

m Begrenzte Verluste

Der Konzern hat nur sehr begrenzte
Verluste durch sdumige Gegenparteien
wie Kunden, Lieferanten und
Geschéfspartner aus dem Finanzsektor
erlitten.

Das Kreditrisiko bei Geschéfspartnern
aus dem Finanzsektor wird minimiert,
indem neue derivative Transaktionen
nur mit solchen Gegenparteien
abgeschlossen werden, die ein Rating
von mindestens A-/A-/A3 von S&P,
Fitch oder Moody's aufweisen kdnnen.
Alle Geschéafspartner aus dem
Finanzsektor verfugten am Jahresende

Sensitivitat

des beizulegenden Zeitwerts

Eine Verdnderung bei den Rohstof-
preisen beeinfusst den beizulegenden
Zeitwert der abgesicherten
Rohstofderivate des Konzerns, die
durch das sonstige Ergebnis bewertet
werden, und den nicht abgesicherten
Energieverbrauch, der in der

Gewinn- und Verlustrechnung
bewertet wird. Die Tabelle zeigt die
Sensitivitat bei einem Anstieg der
Rohstofpreise von 5 Prozent fiir
abgesicherte und nicht abgesicherte
Rohstofk&ufe. Ein Riickgang bei den
Rohstofpreisen wiirde die umgekehrte
Wirkung haben.

Strategie

Entsprechend der Finanzstrategie kann
der prognostizierte Verbrauch von
Elektrizitat, Erdgas und Diesel zu einem
gewissen Anteil fiir bis zu 36 Monate
abgesichert werden. Dieser Anteil steigt

Uber ein zufriedenstellendes Rating.
In einigen Gebieten, die nicht von
unseren Hausbanken bedient werden
und in denen keine fnanziellen
Gegenparteien mit einem zufrieden-
stellenden Rating operieren, ist der
Konzern von den Rating-Anforderungen
abgewichen.

Andere Geschafspartner, Kunden
und Lieferanten werden laufend
hinsichtlich der Erfillung ihrer
vertraglichen Verpfichtungen und
ihrer Bonitat Uberwacht. Jenseits der
Kernmarkte des Konzerns werden zur

fiir den Verbrauch in den kommenden
18 Monaten auf 100 Prozent an.

Unsere Handlungsweisen

Die Rohstofpreisrisiken flir Energie
werden durch die Treasury-Abteilung
des Konzerns gehandhabt. Rohstof-
preisrisiken werden hauptsachlich
durch den Abschluss von Finanzderivat-
vertragen abgesichert — unabhéngig
von den physischen Lieferanten-
vertrdgen. Zudem untersucht Arla
weitere Rohstofe, die fiir das
fnanzielle Risikomanagement
relevant sind.

Der Konzern verwendet derivative
Finanzinstrumente wie Swaps, Futures
und Optionen, um das Risiko der
Schwankungen bei den Preisen von
Energierohstofen zu senken. Derzeit
werden keine Optionen verwendet.

Das Energierisiko und die Absicherung
werden uber Energieart und Land

Verringerung der Risiken in groRem
Umfang Kreditversicherungen und
Handelsfnanzierungsinstrumente
verwendet.

Weitere Informationen uber die
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen fnden Sie in Anhang 2.1.c.
Das maximale Kreditrisiko entspricht
ungeféhr dem Buchwert.

Wie in den Vorjahren hat der Konzern
kontinuierlich mit Kreditrisiko gearbeitet
und ein sehr niedriges Niveau bei
Verlusten durch Kunden verzeichnet.

hinweg in Form eines Portfolios
verwaltet. Nicht alle Energierohstofe
konnen efektiv durch ein Abdecken
der zugrunde liegenden Kosten
abgesichert werden. Arlas Ziel ist es
jedoch, das Grundrisiko zu minimieren.
Das Energierisiko ist nicht vollstandig
von den Handelsmarkten losgeldst.
Esist Teil eines allumfassenden
Risikoansatzes.

Der Konzern sammelt Erfahrungen

im Absichern von Preisrisiken von
ausgewahlten Milchrohstofprodukten
mit einem unwesentlichen Wert.

Der Umfang der Absicherung ist durch
die sich entwickelnden, jedoch
unausgereifen Milchderivatmarkte in
der EU und in Neuseeland beschrankt.
Der Milchderivatmarkt entwickelt

sich und wird im Laufe der Jahre
hinsichtlich der Handhabung von
Rohstofvertragen mit festen Preisen
mit Kunden wahrscheinlich eine
wichtige Rolle spielen.

Saldierung des Kreditrisikos

Um das Risiko in Bezug auf
Gesch&fspartner aus dem Finanzsektor
zu minimieren, nutzt der Konzern
Aufrechnungsvertrdge, wenn Vertrage
in Bezug auf Finanzderivate
abgeschlossen werden.

Tabelle 4.3.5 zeigt das Risiko
hinsichtlich der Gegenparteien fir von
Aufrechnungsvertrdgen abgedeckte
Instrumente, die im Verzugsfall ftr
eine Saldierung qualifziert sind.

Tabelle 4.3.5 — Externes Rating Vermdogens- Risiko der Verbindlich- Risiko der
der fnanziellen Gegenparteien werte, Qualifziert Nettover- keiten, Qualifziert Nettoverbind-
(Mio. EUR) Buchwert fiir Saldierung modgenswerte Buchwert fiir Saldierung lichkeiten
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 -
Gesamt 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
Gesamt 31 30 1 168 30 138

Zusatzlich ist der Konzern Wertpapierpensionsgeschafe in Bezug auf Hypothekenschuldverschreibungen eingegangen.
Die Wertpapierpensionsgeschéfe sind in Anhang 4.6 néher beschrieben.



0 Risikominderung

Risiko

Kreditrisiken erwachsen aus den
betrieblichen Tatigkeiten und der
Bindung an fnanzielle Gegenparteien.
Verluste entstehen, indem Kunden,
Lieferanten oder Geschafspartner aus
dem Finanzsektor ihren Verpfichtungen
gegeniiber dem Konzern nicht
nachkommen. Dariiber hinaus kann
eine schwache Bonitat einer
Gegenpartei die Entwicklungsféahigkeit
des Konzerns behindern und damit die
Umsetzung der Konzernstrategie
beeintrachtigen. Es besteht
beispielsweise ein Risiko, wenn sich
eine Gegenpartei Geld leiht und nicht
dazu in der Lage ist, die Kreditfazilitat
aufgrund eigener fnanzieller
Schwierigkeiten zu refnanzieren. Bei

Anhang 4.4 — Derivative Finanzinstrumente

der Investition in neue Unternehmen
wird eine sorgfaltige Risikoprifung

durchgefihrt. Diese umfasst auch eine

Priifung der Finanzlage des Partners.

Strategie

Geschafspartner aus dem Finanzsektor
missen von einem Mitglied der
Geschéafsfiihrung und dem CFO von
Arla Foods amba genehmigt werden
und ein Kreditrating von mindestens
A-/A-/A3 von S&P, Fitch oder Moody's
aufweisen, um gegentiber Arla eine
Schuld eingehen zu kénnen. In
Gebieten, die unsere Hausbanken
nicht abdecken, kann die Abteilung
Corporate Treasury von den
Anforderungen an die Gegenpartei
abweichen. Dies war der Fall in

m Absicherung kiinFiger Cashfows

Absicherung kunfiger Cashfows
Der Konzern nutzt Devisentermin-
kontrakte, um Wéhrungsrisiken in
Bezug auf erwartete zukiinfige
Ertrdge und Kosten abzusichern.
Zins-Swaps werden verwendet, um
das Risiko von Bewegungen in
erwarteten zukinfigen Zinszahlungen
abzusichern. Rohstof-Swaps werden
fur die Energieabsicherung genutzt.

Absicherung von Nettoinvestitionen
Der Konzern hat einen geringfiigigen
Teil seines Wahrungsrisikos in Bezug

auf seine Investitionen in Tochterunter-

nehmen, Joint Ventures und assoziierte
Unternehmen durch Kredite

und derivative Finanzinstrumente
abgesichert.

Landern wie Nigeria, Ghana und
Saudi-Arabien.

Bei allen Neukunden wird eine
Bonitétspriifung vorgenommen.
Zusatzlich wird die Bonitét von allen
vorhandenen Kunden laufend
iberwacht. Derselbe Prozess wird fir
wichtige Lieferanten angewendet
—sowohl fir laufende Lieferungen als
auch fir Investitionskosten.

Unsere Handlungsweisen

Der Konzern verfugt iiber umfassende
Richtlinien flr Kreditrisiken. Er nutzt
bei Exportgeschafen weitgehend
Kreditversicherungen und andere
Handelsfnanzierungsprodukte. In
manchen aufstrebenden Mérkten ist

Beizulegender Zeitwert von nicht
als Absicherungsinstrumente
(fnanzielle Absicherung)
qualifzierten Finanzinstrumenten
Der Konzern verwendet Wahrungs-
optionen zur Absicherung von
prognostizierten Kaufen und
Verkaufen. Einige dieser Optionen
sind nicht flir das Hedge Accounting
geeignet. Deshalb wird die Anpassung

Tabelle 4.4.a— Absicherung von zukiinFigen Cashfows aus sehr wahrscheinlich geplanten Transaktionen

es nicht immer mdglich, mit dem
erforderlichen Rating eine Kredit-
deckung zu erzielen. In diesem Fall
entscheidet sich der Konzern fir die
bestmdgliche Deckung. Der
Konzern hat festgelegt, dass dies ein
annehmbares Risiko ist, da er
beschlossen hat, in aufstrebenden
Markten zu wachsen und in diese
zu investieren.

Bei Zahlungsverzug eines Kunden
treten interne Prozeduren zur
Schadensbegrenzung in KraF. Der
Konzern nutzt eine begrenzte Anzahl
an Geschéfspartnern aus dem
Finanzsektor, deren Kreditratings
laufend tiberwacht werden.

des beizulegenden Zeitwerts direkt
ergebniswirksam erfasst.

Wahrungs-Swaps werden als Teil des
taglichen Liquiditdtsmanagements
verwendet. Zweck von Wahrungs-
Swaps ist eine Abstimmung

der Zeitpunkte des Zu- und Abfusses
von Cashfows in Fremdwé&hrungen.

(Mio. EUR)
Erwartete Erfassung
Im sonstigen
Ergebnis
ausgewiesener
beizulegender Spater als
Buchwert Zeitwert 2018 2019 2020 2021 2021
2017
Devisenkontrakte 4 4 4 - - - -
Zinskontrakte =77 =77 -17 -14 -9 -7 -30
Rohstofkontrakte 1 1 1 - - - -
Absicherung kiinFiger Cashfows -72 -72 -12 -14 -9 -7 -30
Im sonstigen
Ergebnis
ausgewiesener
beizulegender Spater als
Buchwert Zeitwert 2017 2018 2019 2020 2020
2016
Devisenkontrakte -23 -23 -23 - - - -
Zinskontrakte -100 -100 -20 -17 -15 -9 -39
Rohstofkontrakte 3 3 - - - - -
Absicherung kiinFiger Cashfows -120 -120 -43 -17 -15 -9 -39
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Tabelle 4.4.b — Wertberichtigungen von Absicherungsinstrumenten

(Mio. EUR) 2017 2016
Latente Gewinne und Verluste aus Cashfow-Absicherungsinstrumenten im lahresverlauf 11 -23
In die sonstigen betrieblichen Ertrage und Kosten tibernommene Wertberichtigungen von Absicherungsinstrumenten 29 -34
In die Finanzertrége tbernommene Wertberichtigungen von Absicherungsinstrumenten 11 17
In die Herstellungskosten ilbernommene Wertberichtigungen von Absicherungsinstrumenten -3 18
Gesamt 48 -22

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Derivative Finanzinstrumente werden
ab dem Handelstag und in der Bilanz
zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Positive und negative
beizulegende Zeitwerte von
derivativen Finanzinstrumenten
werden in der Bilanz als separate
Posten erfasst. Das Aufrechnen von
positiven und negativen Betradgen
fndet nur dann statt, wenn der
Konzern uber ein legales Aufrech-
nungsrecht verfligt und die Absicht
hat, mehrere Finanzinstrumente auf
Nettobasis abzurechnen.

Absicherung

des beizulegenden Zeitwerts
Anderungen beim beizulegenden
Zeitwert derivativer Finanzinstrumen-
te, die die Kriterien zur Sicherung des

beizulegenden Zeitwerts beruicksich-
tigter Vermdgenswerte oder
Verbindlichkeiten erfuillen, werden
zusammen mit den Wertanderungen
der abgesicherten Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten erfasst, soweit
diese den abgesicherten Teil betrefen.

Cashfow-Absicherung

Anderungen beim beizulegenden
Zeitwert derivativer Finanzinstrumente,
die als Sicherungsinstrumente
kiinfiger Cashfows eingestuf werden
und efektiv Anderungen kiinfger
Cashfows absichern, werden beim
sonstigen Gesamtergebnis in einer
besonderen Riicklage fiir Sicherungs-
transaktionen unter Eigenkapital
erfasst, bis die gesicherten Cashfows
die Gewinn- und Verlustrechnung

beeinfussen. Die Ricklage fur
Sicherungsinstrumente unter dem
Eigenkapital wird nach Steuern
ausgewiesen.Die kumulierten
Gewinne oder Verluste aus
Absicherungstransaktionen werden
aus dem Eigenkapital tibertragen
und in denselben Rechnungsposten
wie die abgesicherten Werte erfasst
(Grundanpassung).

Falls ein Sicherungsinstrument die
Kriterien fur eine Absicherung nicht
l&anger erflllt, wird es kiinFig nicht
mehr zur Absicherung angesetzt.

Die im sonstigen Ergebnis erfasste
akkumulierte Wertdnderung wird in
der Gewinn- und Verlustrechnung neu
eingestuf, wenn die abgesicherten

Zahlungsstréme die Gewinn- und
Verlustrechnung beeinfussen oder
eine Realisierung nicht langer
wahrscheinlich ist. Wird erwartet, dass
die abgesicherten Zahlungsstrome
nicht langer realisiert werden, wird die
kumulierte Wertanderung sofort aus
dem Eigenkapital in die Gewinn- und
Verlustrechnung Gbertragen.

Fir derivative Finanzinstrumente, die
nicht als Absicherungsinstrumente
qualifziert sind, werden Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts laufend
in der Gewinn- und Verlustrechnung
bei den Finanzposten erfasst.



Anhang 4.5 — Angaben zu Finanzinstrumenten

Tabelle 4.5.a— Kategorien von Finanzinstrumenten

(Mio. EUR) 2017 2016
Zur VerauBerung gehaltene fnanzielle Vermodgenswerte 511 504
Kredite und Forderungen 968 911
Zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam bewertete fnanzielle Vermbgenswerte 56 50
Derivative Finanzinstrumente 87 168
Zu fortgefuhrten Anschafungskosten bewertete fnanzielle Verbindlichkeiten 3344 3243
Der zu fortgefiihrten Anschafungskosten bewertete beizulegende Zeitwert von fnanziellen Vermégenswerten und

fnanziellen Verbindlichkeiten entspricht in etwa dem Buchwert.

Tabelle 4.5.b — Zeitwerthierarchie — Buchwert

(Mio. EUR) 1. Ebene 2.Ebene 3.Ebene Gesamt
2017

Finanzielle Vermdgenswerte:

Anleihen 511 511
Aktien 12 12
Derivative Finanzinstrumente 19 19
Finanzielle Vermdgenswerte, gesamt 523 19 — 542
Finanzielle Verbindlichkeiten:

Emittierte Anleihen 406 406
Hypothekenkreditinstitute 799 799
Derivative Finanzinstrumente 87 87
Finanzielle Verbindlichkeiten, gesamt 799 493 — 1.292
2016

Finanzielle Vermdgenswerte:

Anleihen 504 - - 504
Aktien 13 - - 13
Derivative Finanzinstrumente - 31 - 31
Finanzielle Vermdgenswerte, gesamt 517 31 — 548
Finanzielle Verbindlichkeiten:

Emittierte Anleihen - 419 - 419
Hypothekenkreditinstitute 798 - - 798
Derivative Finanzinstrumente — 168 — 168
Finanzielle Verbindlichkeiten, gesamt 798 587 — 1.385

0 Risikominderung

Bei der Bewertung des beizulegenden
Zeitwerts von Finanzinstrumenten
angewendete Methoden und
Annahmen:

Anleihen und Aktien

Der beizulegende Zeitwert wird
mithilfe der notierten Preise auf
aktiven Markten festgelegt.

Derivate ohne Optionscharakter
Der beizulegende Zeitwert wird mithilfe
von Modellen zur Abzinsung von
Zahlungsstrémen und beobachtbaren

Marktdaten berechnet. Der beizule-
gende Zeitwert wird als Abrechnungs-
preis festgelegt. Daher wird er nicht an
Kreditrisiken angepasst.

Optionen

Der beizulegende Zeitwert wird
mithilfe von Optionsmodellen und
beobachtbaren Marktdaten wie z. B.
Optionsvolatilitdten berechnet. Der
beizulegende Zeitwert wird als
Abrechnungspreis festgelegt.
Daher wird er nicht an Kreditrisiken
angepasst.

Zeitwerthierarchie

1. Ebene: Bewertung des beizu-
legenden Zeitwerts mithilfe nicht
angepasster notierter Marktpreise
auf aktiven Markten

2. Ebene: Bewertung des bei-
zulegenden Zeitwerts mithilfe
von Bewertungsverfahren und
beobachtbaren

Marktdaten.

3. Ebene: Bewertung des bei-
zulegenden Zeitwerts mithilfe von
Bewertungsverfahren und beobacht-
baren sowie signifkanten nicht
beobachtbaren Marktdaten.
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Anhang 4.6 — Ubertragung von fnanziellen Vermogenswerten

w Ruckkaufvereinbarungen

Der Konzern hat in Hypothekenanlei-
hen investiert, die seiner Hypotheken-
schuld zugrunde liegen. Der Grund flr
das Investieren in Hypothekenanleihen
ist, dass der Konzern einen niedrigeren
Zinssatz als den aktuellen Marktzins-
satz fir Hypotheken erzielen kann,
indem das Unternehmen eine
Rickkaufvereinbarung fiir die an der
Borse notierten danischen Pfandbriefe

abschliel3t. Der fur eine solche
Finanzierung durch eine Verkaufs- und
Ruckkaufvereinbarung zu zahlende
Nettozins ist der im Repo-Geschaf
enthaltene Zins zzgl. des Beitrags fur
die Hypothekenbank. Aufgrund der
Ruckkaufvereinbarung verbleiben die
Risiken und Chancen im Zusammen-
hang mit dem Eigentum der
ibertragenen Hypothekenanleihen

Tabelle 4.6 — Ubertragung von fnanziellen Vermdgenswerten

beim Konzern. Diese Hypotheken-
anleihen werden klassifziert als

zur VerduBerung gehalten mit
Wertberichtigungen beim sonstigen
Ergebnis. Die erhaltenen Erldse
erzeugen eine Rickkaufverpfichtung,
die unter kurzfristigen Darlehen
berlicksichtigt wird.

Beizulegender

(Mio. EUR) Buchwert Nennwert Zeitwert
2017

Hypothekenanleihen 504 499 504
Rickkaufverbindlichkeit -498 -497 -498
Nettoposition 6 2 6
2016

Hypothekenanleihen 496 508 496
Ruickkaufverbindlichkeit -496 -507 -496
Nettoposition — 1 -

Anhang 4.7 — Pensionsverpfichtungen

@ Geringere Pensionsverpfichtungen

Die Pensionsverpfichtungen beziehen
sich vor allem auf die leistungsorien-
tierten Pensionspléne in GroRbritanni-
en und Schweden. Die leistungsorien-
tierten Pléne sichern Auszahlungen
an die bezugsberechtigten
Besché&figten. Sie sind abhéngig von
der Dauer der Betriebszugehdrigkeit
und dem letzten Gehalt. Die
Nettopensionsverbindlichkeiten
beliefen sich auf 277 Millionen EUR.
Dies entspricht einem Riickgang um
92 Millionen EUR gegeniiber dem
Vorjahr. Der Buchwert der leistungs-
orientierten Pl&ne ist primér in
GroRbritannien gesunken. Der Grund
hierfir sind versicherungsmathe-
matische Einnahmen aufgrund von
geringeren erwarteten Gehaltsanstiegen
sowie einer hdheren erwarteten
Infation.

Pensionspléne in Schweden

Der leistungsorientierte Pensionsplan
in Schweden erfordert derzeit keine
Bareinlagen des Konzerns. Die
erfassten Nettoverbindlichkeiten
beliefen sich auf 200 Millionen EUR.
Dies entspricht im Vergleich zum

Vorjahr einem Anstieg von

15 Millionen EUR. Ein versicherungs-
mathematischer Verlust in Hohe von
19 Millionen EUR aus einem
Riickgang des Diskontsatzes wurde
teilweise durch Wechselkurs-
anpassungen ausgeglichen.

Bei diesen Pl&nen handelt es sich um
beitragsorientierte Pensionspléne, die
bei Eintritt in den Ruhestand eine
leistungsorientierte Altersversorgung
garantieren. Beitrdge werden vom
Konzern geleistet. Der Plan beinhaltet
keine Invaliditétsleistungen. Das
Planvermdgen ist rechtlich in Form
eines Trusts aufgesetzt. Der Konzern
kontrolliert die Verwaltung und die
Anlage der Plane. Die Anlage des
Vermdgens basiert auf der Investitions-
strategie, die vom Aufsichtsrat des
Trusts festgelegt wird.

Die Pensionspléne sehen keine
Risikoaufeilung zwischen dem
Konzern und den vom Plan
beriicksichtigten Arbeitnehmern vor.

Pensionspléne in Grof3britannien
Die erfassten Nettoverbindlichkeiten
beliefen sich auf 47 Millionen EUR.
Dies entspricht im Vergleich zum
Vorjahr einem Riickgang von 103
Millionen EUR. Der Riickgang ergibt
sich primér aus versicherungsmathe-
matischen Gewinnen in Hohe von
77 Millionen EUR aufgrund von

geringeren erwarteten Lohnanstiegen.

Dariiber hinaus wurden die
Verbindlichkeiten durch Einzahlungen
in die Plane um 30 Millionen EUR
reduziert.

Die leistungsorientierten Pensions-
plane in GroRbritannien werden von
unabhéngigen Pensionsfonds
verwaltet. Diese investieren die
Betrdge, die zur Abdeckung der

kinfigen Zahlungen benétigt werden.

Es handelt sich um leistungsorientierte
Pensionszusagen in Form von
Endgehaltsplanen. Die Plane sind
sowohl flr neue Arbeitnehmer als
auch fur kiinfige Zugange geschlos-
sen. Die Arbeitgeberbeitrdge werden
auf Grundlage der Bewertung von

unabhangigen versicherungsmathe-
matischen Gutachtern im Dreijahres-
rhythmus ermittelt. Der Plan
beinhaltet keine Invaliditatsleistungen.

Rechtlich sind die Versorgungspléne
als treuha@nderisch verwaltete und
satzungsgemal unterteilte
Pensionsplane aufgesetzt. Der
Konzern hat begrenzt Kontrolle tiber
die Verwaltung und die Anlage der
Pléne.

Die Treuh&nder der Versorgungspléne
bestimmen die Investitionsstrategie
und die Grundsatze der Vermdgens-
verwaltung zur bestmdoglichen
Deckung der Verpfichtungen aus
den Pensionsplénen. Es werden
unabhéngige externe Berater durch
den Treuhander beaufragt, die im
Hinblick auf die Investitionsstrategie
und die Anlage der Vermdgenswerte
beratend tétig werden.

Die Pensionsplane sehen keine
Risikoaufeilung zwischen dem
Konzern und den vom Plan
berticksichtigten Arbeitnehmern vor.



Tabelle 4.7.a— In der Bilanz erfasste Pensionsverbindlichkeiten

(Mio. EUR) Schweden GroRbritannien Sonstige Gesamt
2017

Barwert gedeckter Verbindlichkeiten 210 1.336 38 1584
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens -11 -1.289 -20 -1.320
Fehlbetrag der gedeckten Plane 199 47 18 264
Barwert der nicht gedeckten Verbindlichkeiten 1 - 12 13
In der Bilanz erfasste Nettopensionsverbindlichkeiten 200 47 30 277
Spezifzierung der Gesamtverbindlichkeiten:

Barwert gedeckter Verbindlichkeiten 210 1.336 38 1584
Barwert der nicht gedeckten Verbindlichkeiten 1 - 12 13
Gesamte Verbindlichkeiten 211 1.336 50 1.597
2016

Barwert gedeckter Verbindlichkeiten 196 1425 45 1.666
Beizulegender Zeitwert des Planvermogens -11 -1.275 -24 -1.310
Fehlbetrag der gedeckten Pléne 185 150 21 356
Barwert der nicht gedeckten Verbindlichkeiten - - 13 13
In der Bilanz erfasste Nettopensionsverbindlichkeiten 185 150 34 369
Spezifzierung der Gesamtverbindlichkeiten:

Barwert gedeckter Verbindlichkeiten 196 1425 45 1.666
Barwert der nicht gedeckten Verbindlichkeiten - - 13 13
Gesamte Verbindlichkeiten 196 1.425 58 1.679
Tabelle 4.7.b — Entwicklung bei den Pensionsverpfichtungen

(Mio. EUR) 2017 2016
Barwert der Verbindlichkeiten per 1. Januar 1679 1610
Umklassifzierung =& -
Neue Pensionsverpfichtungen aus erworbenen Unternehmen 2 -
Einzahlungen von Mitarbeitern 1 1
Aktuelle Dienstzeitaufwendungen 3 3
Zinsaufwendungen 42 52
Versicherungsmathematische Gewinne bzw. Verluste aus Anderungen der Finanzannahmen (sonstiges Ergebnis) -4 282
Gezahlte Leistungen -60 -59
Plankirzungen und Abgeltungen - -3
Wechselkursanpassungen -63 -207
Barwert der Pensionsverpfichtungen per 31. Dezember 1.597 1.679
Tabelle 4.7.c — Entwicklung des beizulegenden Zeitwerts des Planvermdgens

(Mio. EUR) 2017 2016
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens per 1. Januar 1310 1316
Umklassifzierung -2 -
Zinsertrage 33 44
Ertrag des Planvermdgens ohne Zinsertrage (sonstiges Ergebnis) 54 150
Beitrdge zu Planen 30 34
Gezahlte Leistungen -50 -48
Verwaltungskosten -1 -2
Wechselkursanpassungen -54 -184
Beizulegender Zeitwert des Planvermdégens per 31. Dezember 1.320 1.310
Der Konzern wird im Jahr 2018 voraussichtlich 35 Millionen EUR und von 2019 bis 2022

voraussichtlich 132 Millionen EUR zum Planvermdégen beitragen.

Tatsachlicher Gewinn des Planvermdégens:

Erwartete Rendite 33 44
Ertrag ohne berechnete Zinsen 54 150
Tatsachlicher Ertrag 87 194
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Falligkeit der Pensionsverpflichtungen per 31. Dezember 2017

Falligkeit der Pensionsverpflichtungen per 31. Dezember 2016

(Mio. EUR) (Mio. EUR)
600 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 I 100 I I
oI m I
>1] 1-51] 5-10)  10-20J 20-30J 30-40)  >40] >1] 1-5] 5-10)  10-20J 20-30J 30-40)  >40)
Gesamt >1J) 1-5] 5-10J 10-20] 20-30) 30-40] >40] Gesamt >1J] 1-5] 5-10J 10-20J 20-30) 30-40] >40]
® GroRbritannien 1337 43 177 231 430 278 132 46 ® GroRbritannien 1425 55 192 247 446 283 141 61
Schweden 210 10 35 38 61 40 19 7 Schweden 196 9 34 37 58 36 16 6
Sonstige 50 9 7 5 10 9 6 4 Sonstige 58 3 11 13 19 8 3 1
Gesamt 1.597 62 219 274 501 327 157 57 Gesamt 1.679 67 237 297 523 327 160 68
Tabelle 4.7.d — Sensitivitat der Pensionsverpfichtungen
in Bezug auf zentrale Annahmen
(Mio. EUR) 2017 2017 2016 2016
Auswirkungen auf die Pensionsverpfichtungen per 31. Dezember + - + -
Diskontierungszinssatz +/- 10 Basispunkte -19 20 -25 25
Erwartete Gehaltsanstiege +/- 10 Basispunkte 2 -2 2 -2
Lebenserwartung +/- 1 Jahr 64 -64 66 -66
Infation +/- 10 Basispunkte 17 -17 18 -18
Tabelle 4.7.e — Erfasstes Pensionsvermdogen
(Mio. EUR) 2017 % 2016 %
Diversifzierte Wachstumsfonds & Schuldinstrumente 579 44% 486 37%
Verbindlichkeitsorientierte Investitionen 163 12% 246 19%
Absolute Return Bonds 143 11% 198 15%
Eigenkapitalinstrumente 165 12% 154 12%
Immobilien 100 8% 88 7%
Infrastruktur 70 5% 42 3%
Anleihen 11 1% 11 1%
Sonstige Vermdgenswerte 89 7% 85 6%
Aktiva, gesamt 1.320 100% 1.310 100%




Tabelle 4.7.f—In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst

(Mio. EUR) 2017 2016
Aktuelle Dienstzeitaufwendungen 3] 4
Verwaltungskosten 1 2
Plankiirzungen und Abgeltungen - -3
Als Personalaufwendungen erfasst 4 3
Zinsaufwendungen fur Pensionsverpfichtungen 42 52
Zinsertrage aus dem Planvermdgen -33 -44
Als Finanzaufwendungen erfasst 9 8
In der GuV ausgewiesener Gesamtbetrag 13 11
Tabelle 4.7.g — Im sonstigen Ergebnis ausgewiesen

(Mio. EUR) 2017 2016
Akkumulierte versicherungsmathematische Verluste zum 1. Januar -287 -155
Akkumulierte versicherungsmathematische Gewinne/(Verluste) fiir das Jahr 58 -132
Akkumulierte versicherungsmathematische Gewinne bzw. Verluste zum 31. Dezember -229 -287
Tabelle 4.7.h — Annahmen fiir die versicherungsmathematischen Berechnungen 2017 2016
Abzinsungsfaktor, Schweden 2,5% 2,8%
Abzinsungsfaktor, Grof3britannien 2,5% 2,7%
Erwartete Lohnkostenerhéhung, Schweden 2,3% 2,2%
Erwartete Lohnkostenerh6hung, GroRbritannien 2,5% 45%
Infation (VPI), Schweden 1,9% 2,2%
Infation (VPI), GroRbritannien 3,1% 1.7%

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Pensionsverpfichtungen

und &hnliche kurzfristige
Verbindlichkeiten

Der Konzern hat mit einem wesent-
lichen Anteil der Konzernmitarbeiter
Altersversorgungsvertrage abge-
schlossen. Diese Altersversorgungs-
vertrage umfassen beitragsorientierte
und leistungsorientierte Pl&ne.

Beitragsorientierte Vorsorgepléane
Hinsichtlich beitragsorientierter
Vorsorgeplane zahlt der Konzern
laufend Beitrdge an unabhéngige
Pensionskassen. Der Konzern ist iber
diese festen Zahlungen hinaus nicht
zu weiteren Zahlungen verpfichtet.
Daher liegen die Risiken und Chancen
des Werts des Pensionsplans beim
Versicherten und nicht beim Konzern.
Die Zahlungen fir Beitrdge zu
beitragsorientierten Vorsorgeplanen
werden ergebniswirksam erfasst.

Festgelegte Leistungsplane
Festgelegte Leistungspléne sind durch
die Verpfichtung des Konzerns
charakterisiert, eine bestimmte
Geldleistung beim Ausscheiden aus
dem Erwerbsleben zu erbringen, die
z.B.von der Dauer der Betriebszuge-
horigkeit und dem letzten Lohn/
Gehalt abhangt. Der Konzern
unterliegt Risiken und Chancen im
Zusammenhang mit der Unsicherheit,
ob die durch die Vermdgenswerte

generierten Ertrdge die Pensions-
verpfichtungen erfullen kdnnen, die
von Annahmen zu Sterblichkeit und
Infation beeinfusst werden.

Der Konzern hat fur bestimmte
Mitarbeiter sowohl gedeckte als auch
nicht gedeckte Leistungspléane. Bei
gedeckten Leistungsplénen leistet der
Konzern Bareinlagen in einen separat
verwalteten Fonds, der die Beitrége in
verschiedenen Vermdgenswerten
anlegt. Dadurch werden Ertrage
erwirtschafet, um die aktuellen und
zukiinfigen Pensionsverpfichtungen
zu erfiillen. Bei nicht gedeckten
Leistungsplanem werden weder
Bareinlagen noch sonstige Vermdgens-
werte des Konzerns eingesetzt, um
zukunfige Pensionsverpfichtungen
durch entsprechende Manahmen
abzudecken.

Die Nettoverpfichtung des Konzerns
ist der in der Bilanz als Pensionsver-
pfichtungen ausgewiesene Betrag.

Die Nettoverpfichtung wird separat
fir jeden leistungsorientierten Plan
bewertet. Die Nettoverpfichtung ist
der Betrag der zukiinfigen Pensions-
leistungen, den Mitarbeiter im aktuellen
und in friheren Berichtszeitrdumen
verdient haben. Es handelt sich
demnach um die Verpfichtung fur
Pensionszahlungen fir den zum

Bilanzstichtag verdienten Anteil

des geschétzten Endgehalts des
Mitarbeiters. Der Betrag ist diskontiert
auf einen Barwert (die Verpfichtung
aus dem festgelegten Leistungsplan),
abziglich des beizulegenden
Zeitwerts der separat vom Konzern

in einem Planvermdgen gehaltenen
Vermogenswerte.

Der Konzern setzt qualifzierte
Versicherungsexperten ein, die die
Verbindlichkeiten fir festgelegte
Leistungspléne jahrlich mithilfe eines
Anwartschafsbarwertverfahrens
berechnen.

Der Bilanzbetrag der Nettoverpfich-
tung wird durch Neubewertungen
beeinfusst, die die Auswirkungen von
Anderungen an den Annahmen
umfassen, die dazu verwendet werden,
die zukiinfige Verpfichtung (versiche-
rungsmathematische Gewinne und
Verluste) und den durch die Planver-
madgenswerte generierten Ertrag
(ohne Zinsen) zu berechnen. Neube-
wertungen werden im sonstigen
Ergebnis ausgewiesen.

Die Zinsaufwendungen fiir das
Geschafsjahr ergeben sich, unter
Beriicksichtigung von Anderungen
durch Beitragszufiihrungen und
Auszahlungen, durch die Bewertung
der Verpfichtungen aus festgelegten

Leistungsplanen mit dem zu Beginn
des Geschafsjahres verwendeten
Diskontierungssatz. Die Nettozins-
aufwendungen und sonstigen
Aufwendungen in Bezug auf die
Leistungspléne werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Riickstellungen beziehen sich
vor allem auf die festgelegten Alters-
versorgungsplane in GroRbritannien
und Schweden.

Unsicherheiten
und Schéatzungen

Die im Zusammenhang mit
festgelegten Pensionsplénen
stehenden Kosten und die entspre-
chenden Buchwerte basieren auf einer
Reihe von Annahmen, u. a. beziiglich
der Abzinsungsraten, Infationsraten,
Gehaltsentwicklung und der
Sterblichkeit. Kleine Diferenzen
zwischen tatséchlichen Variablen im
Vergleich zu Annahmen oder
Anderungen bei den Annahmen
kénnen wesentliche Auswirkungen
auf den Buchwert der Nettoverpfich-
tung haben.
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Anhang 5.1 — Steuern

@ Laufende und latente Steuern

Steuern in der Gewinn-

und Verlustrechnung

Die Steuerlast belief sich auf

22 Millionen EUR (2016: 42 Millionen
EUR). Dieser Riickgang ergibt sich
primér aus latenten Steuern und
Anpassungen in Bezug auf Vorjahre.
Die laufenden Steuerschulden
umfassen hauptséchlich Genossen-
schafssteuern in Hohe von

7 Millionen EUR und Kérperschafs-
steuern in Hohe von 19 Millionen EUR.
Im Vorjahr beliefen sich die jeweiligen
Steuerschulden auf 10 Millionen EUR
bzw. 16 Millionen EUR.

Latente Steuern

Passive latente Steuern beliefen sich
netto auf 16 Millionen EUR. Dies
entspricht gegenuiber dem Vorjahr
einem Anstieg von 10 Millionen EUR.

Aktive latente Steuern in Hohe von
43 Millionen EUR basieren hauptséchlich
auf temporéren Diferenzen bei Sach-
anlagen, steuerlichen Verlustvortragen
und Pensionsverpfichtungen. Passive
latente Steuern in Hohe von 59 Millionen
EUR beziehen sich hauptsachlich auf
temporare Diferenzen bei Sachanlagen
und sonstige temporére Diferenzen.

Tabelle 5.1.a — Steuern in der Gewinn- und Verlustrechnung

Der Anstieg der Nettoverbindlichkeiten
erklart sich durch eine Verringerung
der aktiven latenten Steuern aus
versicherungsmathematischen
Bewegungen in Bezug auf die
Pensionsverpfichtungen.

Aktive latente Steuern in Hohe von

32 Millionen EUR wurden nicht
erfasst, da der Konzern nicht davon
ausgeht, in absehbarer Zukunf die
Vorteile nutzen zu kdnnen, die aus
den zugehdrigen temporaren Dife-
renzen erwachsen. Im Vorjahr beliefen
sich die nicht erfassten aktiven latenten

Steuern auf 154 Millionen EUR. Die
Verédnderung spiegelt einen uber-
arbeiteten Ansatz zur Bewertung
historisch nicht erfasster temporéarer
Diferenzen wider.

(Mio. EUR) 2017 2016
Genossenschafssteuern 7 10
Laufende Ertragsteueranspriiche 19 16
Latente Steuern 2 8
Anpassungen flir Steuern aus Vorjahren, tatsachliche Steuern -3 3
Anpassungen flr Steuern aus Vorjahren, latente Steuern -3 5
Steuern in der Gewinn- und Verlustrechnung, gesamt 22 42
Tabelle 5.1.b — Berechnung des efektiven Steuersatzes

(Mio. EUR) 2017 2016
Korperschafsteuersatz in Danemark 22,0% 22,0%
Abweichende Steuersétze auslandischer Tochtergesellschafen im Vergleich zum dénischen Steuersatz (netto) -4,7% -3,7%
Anpassung des Genossenschafssteuersatzes -18,8% -13,1%
Nicht versteuerbare Ertrage abziiglich nicht abzugsféhiger Kosten (netto) -2,6% -5,0%
Anderung des Steuersatzes 0,0% 0,1%
Anpassungen in Bezug auf die Vorjahre -1,9% 2,0%
Sonstige Anpassungen 12.9% 8,2%
Efektiver Steuersatz 6,9% 10,5%
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Tabelle 5.1.c— Latente Steuern I, ele TSN Ssios Swueiche

(Mio. EUR) genswerte anlagen genswerte genswerte stellungen lichkeiten vortrage  Sonstiges Gesamt

2017

Latente Steueranspriiche/-schulden per 1. Januar -2 8 -3 -3 27 1 6 -40 -6

Ertrag/Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung -1 4 -1 - -12 - 3 8 1

Ertrag/Aufwand im sonstigen Ergebnis - - - -10 - - -1 -11

Wechselkursanpassungen - - - - -1 - - - -1

Sonstige Anpassungen - -3 - - 11 -1 -1 -5 1

Latente Steueranspriiche/-schulden per

31. Dezember -3 9 -4 -3 15 — 8 -38 -16

Spezifkation:

Latente Steueranspriiche per 31. Dezember - 35 - - 4 - 8 4 43

Latente Steuerschulden per 31. Dezember -3 -26 -4 -3 -11 - - -34 -59

2016

Latente Steueranspriiche/-schulden per 1. Januar -1 1 2 -3 26 5 10 -41 -1

Ertrag/Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung - -2 -5 - -8 3 -3 2 -13

Ertrag/Aufwand im sonstigen Ergebnis - - - - 21 -4 - -1 16

Anderung des Steuersatzes - -2 - - 2 - - - -

Wechselkursanpassungen -1 -3 - - -3 - -1 - -8

Sonstige Anpassungen - 14 - - -11 -3 - - -

Latente Steueranspriiche/-schulden per

31. Dezember -2 8 -3 -3 27 1 6 -40 -6

Spezifkation:

Latente Steueranspriiche per 31. Dezember - 39 - - 28 1 6 - 74

Latente Steuerschulden per 31. Dezember -2 -31 -3 -3 -1 - - -40 -80
. ) Unsicherheiten

O Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden @ und Schatzungen

Steuern in der Gewinn- Ertrag im Berichtszeitraum griindet. diejenigen, die sich aus Unternehmens-  Latente Steuern

und Verlustrechnung

Das zu versteuernde Einkommen wird
fiir das jeweilige Konzernunternehmen
nach den Steuergesetzen des Landes
ermittelt. Die Steuersumme wird auf
der Basis einer genossenschaflichen
Besteuerung oder Korperschafs-
besteuerung ermittelt.

Die Steuern des Jahres setzen sich
aus den laufenden Steuern und den
Veranderungen der latenten Steuern
zusammen. Die Steuern werden in
der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen, es sei denn, sie
beziehen sich auf einen Unternehmens-
zusammenschluss oder auf Posten
(Ertrage und Aufwendungen), die
direkt im Eigenkapital oder im
sonstigen Ergebnis ausgewiesen
werden.

Laufende Ertragsteueranspriiche
Laufende Steuern werden auf
Grundlage der genossenschaflichen
Besteuerung oder Korperschafs-
besteuerung ermittelt. Die genossen-
schafliche Besteuerung bezieht sich
auf das Kapital, wahrend sich die
Korperschafsbesteuerung auf den

Laufende Steuerschulden und
-forderungen sind in der Bilanz

als ermittelte Steuern auf das zu
versteuernde Einkommen aufgefiihrt
unter Berlicksichtigung von Steuern
auf zu versteuernde Gewinne aus
Vorjahren sowie eventuell erfolgten
Vorauszahlungen. Der Betrag wird
mithilfe von zum Bilanzstichtag
geltenden oder wesentlichen
Steuersatzen berechnet.

Latente Steuern

Latente Steuern und die jahrlichen
Anpassungen hierauf werden nach der
bilanzorientierten Methode als Wert
temporarer Diferenzen zwischen dem
Buchwert und der steuerlichen Basis
von Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten ermittelt.

Latente Steuern werden nicht auf
temporére Diferenzen in Bezug auf
den Firmenwert ausgewiesen, der
nicht steuerlich absetzbar ist, oder die
zum Ubernahmedatum von Posten
aufreten, ohne dass diese sich auf
den Gewinn oder Verlust fur das lahr
oder auf den besteuerbaren Ertrag
auswirken. Davon ausgenommen sind

zusammenschliissen ergeben.

Latente Steuern (inklusive steuerlicher
Verlustvortrage) werden unter den
sonstigen langfristigen Vermdgens-
werten mit dem voraussichtlich

zu erwartenden Nutzungswert
angesetzt; entweder durch Aufrech-
nung gegen Steuern aus zukinfigen
Einnahmen oder durch Aufrechnung
gegen passive latente Steuernin
Unternehmen innerhalb derselben
juristischen Steuer- und Rechtseinheit.

Latente Steuern werden zu den
Steuersétzen berechnet, die
voraussichtlich in den jeweiligen
Landern und in dem Zeitraum gelten,
in dem der Vermogenswert realisiert
oder die Verbindlichkeit beglichen
wird, basierend auf Steuergesetzen
und Steuersétzen, die zum Stichtag
gelten bzw. im Wesentlichen gelten.
Anderungen bei aktiven und passiven
latenten Steuern, die sich aus
verdnderten Steuersédtzen ergeben,
werden im Gesamtergebnis
ausgewiesen.

Latente Steuern spiegeln die
Bewertung kuinfiger steuerpfichtiger
Einkommen aus allen Rechtstragern
wider. Die tatsachliche zukiinfige
Steuer kann durch Anderungen

der Erwartungen im Hinblick auf
zukiinFige steuerpfichtige Gewinne,
kiinfige Gesetzesadnderungen zur
Korperschafsteuer oder das Ergebnis
einer Konzernsteuerpriifung von
diesen Schétzungen abweichen. In
den Ansatz latenter Steuern fie3t
auch eine Einschatzung der
zukunfigen Verwendung des
Vermdgenswerts ein.



Anhang 5.2 — Honorare flr die von der Vertreterversammlung
benannten Wirtschafsprufer

m An EY gezahlte Honorare

Die aufgefuihrten Honorare der Wirtschafsprufer werden EY zugerechnet.

Tabelle 5.2 — Honorare fur die von der Vertreterversammlung benannten Wirtscha¥sprufer

(Mio. EUR) 2017 2016
Gesetzlich vorgeschriebene Priifung 14 13
Sonstige betriebswirtschafliche Priifungen - 01
Steuerberatung 13 14
Sonstige Leistungen 07 14
Honorare der Wirtschafsprifer, gesamt 34 4,2
Anhang 5.3 — Vergutung fir die Geschafsfuhrung und Transaktionen mit ihr

m An die Geschafsfuhrung gezahlte Vergutung

Die Vergiitung der Geschafsfuihrung Verglitung des Aufsichtsrats wird Der Aufsichtsrat und die Geschéafsfuh-  Konditionen verglitet wie andere

wird jahrlich vom Vorstand vorge- jahrlich von der Vertreterversammlung  rung haben einen wesentlichen Eigentlimer des Unternehmens.
schlagen und vom Aufsichtsrat geneh-  genehmigt. Die Prinzipien zur Einfuss. Mitglieder des Aufsichtsrats

migt. Das Verguitungsniveau befndet Verguitung des Managements werden  werden flir Milchlieferungen an

sich auf dem Niveau des Vorjahres. Die  auf Seite 60 beschrieben. Arla Foods amba zu den gleichen

Tabelle 5.3.a— Vergutung des Managements

(Mio. EUR) 2017 2016
Aufsichtsrat

Léhne, Gehalter und Vergiitung 13 13
Gesamt 13 13
Geschéafsfuhrung

Feste Vergutung 22 22
Altersvorsorge 02 03
Sonstige Leistungen 01 01
Kurzfristige variable Bonuszahlungen 06 06
Langfristige variable Bonuszahlungen 02 02
Gesamt 3,3 3,4
Tabelle 5.3.b — Transaktionen mit dem Aufsichtsrat

(Mio. EUR) 2017 2016
Erwerb von Waren 14,0 10,7
In Bezug auf Vorjahre erhaltene Nachzahlungen 04 0,3
Gesamt 14,4 11,0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 12 0,6
Mitgliedskonten 14 21
Gesamt 2,6 2,7
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Anhang 5.4 — Vertragliche Verpfichtungen, Eventualforderungen und -verbindlichkeiten

@ Vertragliche Verpfichtungen

Der Konzern ist an einer geringen
Anzahl von Gerichtsverfahren,
Rechtsstreitigkeiten und anderen
Forderungen beteiligt. Das Management
ist der Ansicht, dass deren Ergebnis
keine Auswirkungen auf die fnanzielle
Position des Konzerns (iber das hinaus
haben wird, was bereits im Konzern-
abschluss ofengelegt wird. Fiir die
Hypothekendarlehen mit einem

Tabelle 5.4 — Vertragliche Verpfichtungen und Eventualverbindlichkeiten

Nennwert von 815 Millionen EUR (im
Vergleich zu 817 Millionen EUR im
Vorjahr) stellte der Konzern im
Rahmen des danischen Hypotheken-
gesetzes Sicherheiten in Sachanlagen.

Eventualforderungen

Das Oberste Verwaltungsgericht Finn-
lands hat am 29. Dezember 2016 ent-
schieden, dass das fnnische Molkerei-

unternehmen Valio mit seiner Kampf-
preisunterbietung auf dem Frischmilch-
markt in Finnland die geltenden
Bestimmungen des Wettbewerbsrechts
verletzt hat. Die Entscheidung kann
nicht angefochten werden. Die Verlet-
zungen durch Valio haben in den ver-
gangenen Jahren zu Verlusten fiir Arla
gefuihrt. Fir diese hat Arla Schaden-
ersatzanspriiche in Hohe von ca.

58 Millionen EUR erhoben. Die zivil-
rechtliche Schadenersatzklage wird
von Arla vor dem Landgericht Helsinki
in Finnland gefuhrt. Wir erwarten, dass
das Gerichtsverfahren auch im Jahr
2018 andauert.

(Mio. EUR) 2017 2016
Garantieverpfichtungen 2 5
0-1lahr(e) 53 65
1-5Jahre 108 139
Mehr als 5 Jahre 43 39
Operative Miet- und Leasingverpfichtungen 204 243
Verpfichtungen aus Vereinbarungen zum Kauf von Sachanlagen 112 92

Unsicherheiten
und Schatzungen

Der Konzern hat eine Reihe von
Leasingvertragen abgeschlossen.
Beim Abschluss solcher Vertrage
bewertet das Management deren
Gestaltung, um festzustellen, ob sie

Anhang 5.5 — Ereignisse nach Bilanzstichtag

Am 25, Januar 2018 wurde der
Beschluss des Aufsichtsrats bekannt-
gegeben, die Molkerei Brabrand in
Dénemark zu schlieen und die
Produktion an andere Standorte zu
verlagern. Die Umstrukturierung
erfolgt aufgrund von fehlenden Erwei-
terungsmaglichkeiten am Standort
der Molkerei Brabrand. Eine Erweite-
rung der Produktionskapazitat ist
erforderlich, um die wachsende Nach-
frage nach loghurtprodukten in Europa

Anhang 5.6 — Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Konzernabschluss

Der in diesem Jahresbericht enthaltene
Konzernabschluss wird in Ubereinstimmung
mit den von der EU anerkannten International
Financial Reporting Standards (IFRS) und
weiteren Informationsanforderungen des
danischen Gesetzes Uiber den Jahres-
abschluss fiir groRe Unternehmen der Klasse
Cerstellt Arlaistin der EU kein Unternehmen
des dfentlichen Interesses, da der Konzern
keine auf einem geregelten EU-Markt
gehandelten Schuldtitel hat. Der Konzern-
abschluss wurde am 20. Februar 2018 vom
Aufsichtsrat zur Veréfentlichung genehmigt.
Am 28. Februar 2018 wurde er der
Vertreterversammlung zur Genehmigung
vorgelegt.

als Finanzierungsleasing oder als
operatives Leasing einzustufen sind.
Der Konzern ist hauptséchlich
Leasingvereinbarungen flr
standardisierte Vermogenswerte

erflllen zu kénnen. Mit der Verlage-
rung an andere Produktionsstandorte
gewahrleisten wir Erweiterungsmdg-
lichkeiten. Die SchlieBung erfolgt Mitte
2019 und betrift 160 Mitarbeiter. Der
Beschluss hat keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss fiir das Jahr 2017.

Am 08. Februar 2018 hat Arla die
Ubernahme von Yeo Valley Dairies
Limited, einer Tochtergesellschaf der
Yeo Valley Group Limited, bekannt

Beim Konzernabschluss handelt es sich um
eine Zusammenfiihrung der Abschliisse
von Muttergesellschaf und Tochtergesell-
schafen unter Beachtung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden des
Konzerns. Umsatz, Kosten, Vermégenswerte
und Verbindlichkeiten sowie Posten aus
dem Eigenkapital der Tochtergesellschafen
werden zusammengerechnet und in den
entsprechenden Posten ausgewiesen.
Konzerninterne Anteile, Salden und Trans-
aktionen sowie alle nicht realisierten Ein-
nahmen und Aufwendungen aus konzern-
internen Transaktionen werden eliminiert.

Der Konzernabschluss bezieht sich auf Arla
Foods amba (Muttergesellschaf) und die

eingegangen, die im Verhaltnis zur
Lebensdauer der Vermdgenswerte
eine kurze Laufzeit haben. Diese
werden somit als operatives Leasing
eingestuf. Am 1. Januar 2019 tritt

gegeben. Der Kauf wird Arla das Recht
geben, das geistige Eigentum der Marke
Yeo Valley® im britischen Markt fiir
Milch, Butter, Aufstriche und Kase
lizensiert zu nutzen.

Am 09. Februar 2018 hat Arla Foods
Ingredients entschieden, die verblei-
benden 50 Prozent der argentinischen
Arla Foods Ingredients S.A. (AFISA) von
SanCor abzukaufen. Diese Entschei-
dung unterstltzt die Ambitionen des

Tochtergesellschafen, bei denen die Mutter-
gesellschaf direkt oder indirekt mehr als
50 Prozent der Stimmrechte besitzt bzw.
auf andere Weise entscheidenden Einfuss
hat, um Gewinne aus deren Tatigkeit zu
erhalten. Unternehmen, die der Konzern
auf Basis einer vertraglichen Vereinbarung
gemeinsam kontrolliert, gelten als Joint
Ventures. Unternehmen, an denen der
Konzern einen mafRgeblichen, nicht aber
beherrschenden Einfuss hat, werden als
assoziierte Unternehmen betrachtet.
MaRgeblicher Einfuss wird normalerweise
durch direktes oder indirektes Eigentum
oder Besitz von mehr als 20 Prozent, jedoch
weniger als 50 Prozent der Stimmrechte
eines Unternehmens erreicht.

IFRS 16 ,Leasingverhaltnisse” in Kraf.
Arla bereitet sich derzeit auf die
Umsetzung dieses Standards vor.
Weitere Informationen hierzu fnden
Siein Anhang 5.6.

Konzerns, weiter in Stidamerika zu
wachsen. Die Investition war bisher
als Joint Venture klassifziert und wird
nach der Ubernahme als einhundert-
prozentiges Tochterunternehmen
geflhrt.

Nach dem Bilanzstichtag haben sich
keine weiteren wesentlichen Vorgange
mit signifkanten Auswirkungen auf
den Jahresabschluss ereignet.

Nicht realisierte Gewinne aus Transaktionen
mit Joint Ventures und assoziierten Unter-
nehmen —d. h. Gewinne aus dem Verkauf
an loint Ventures oder assoziierte Unter-
nehmen, bei denen der Kunde mit Geld-
mitteln bezahlt, die zum Teil Eigentum des
Konzerns sind —werden gegen den Buch-
wert der Anlage im Verhaltnis zum Anteil
des Konzerns an dem Unternehmen
eliminiert. Nicht realisierte Verluste werden
auf dieselbe Weise eliminiert, jedoch nurin
dem Ausmal3, in dem es keinen Hinweis
auf Wertminderung gibt.

Der Konzernabschluss wird auf Grundlage
der historischen Kosten erstellt. Ausgenom-
men hiervon sind bestimmte Posten mit al-



ternativen Bewertungsgrundlagen, die in
diesen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden genannt werden.

Umrechnung von

Transaktionen und monetéren
Positionen in Fremdwahrungen

Fir jede Berichtseinheit des Konzerns wird
eine funktionale Wéhrung festgelegt.

Dies ist die Wahrung, die in dem Hauptwirt-
schafsumfeld verwendet wird, in dem die
Einheit tétig ist. Fiihrt eine Berichtseinheit
Transaktionen in einer Fremdwéhrung
durch, so weist sie die Transaktion unter
Verwendung des Wechselkurses am Trans-
aktionsdatum in ihrer funktionalen Wahrung
aus. Monetare Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten in Fremdwéhrungen
werden unter Verwendung des Wechsel-
kurses am Berichtsdatum in die funktionale
Wahrung umgerechnet. Wechselkursdife-
renzen werden ergebniswirksam als Finanz-
posten erfasst. Nicht monetére Posten wie
z.B. Sachanlagen, die auf Grundlage der
historischen Kosten in einer Fremdwahrung
bewertet werden, werden bei ihrer ersten
Erfassung in die funktionale Wahrung
umgerechnet.

Umrechnung von

auslandischen Geschéafen

Die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
der Unternehmen des Konzerns, u. a. der
Anteil der Nettovermdgenswerte und der
Firmenwert von Joint Ventures und assozi-
ierten Unternehmen mit einer anderen
funktionalen Wahrung als EUR, werden
unter Verwendung des Wechselkurses zum
lahresende in EUR umgerechnet. Der
Umsatz, die Kosten und der Anteil des
Ergebnisses werden unter Verwendung des
durchschnittlichen Monatskurses in EUR
umgerechnet, sofern sich dieser nicht
wesentlich von dem Kurs zum Transaktions-
datum unterscheidet. Wechselkurs-
diferenzen werden im sonstigen Ergebnis
ausgewiesen und in die Wahrungsumrech-
nungsriicklage gebucht.

Bei der partiellen VerduRerung von
assoziierten Unternehmen und Joint Ventures
wird der maRgebliche proportionale Betrag
der Riicklagen fiir den Unterschiedsbetrag
aus der Wahrungsumrechnung zusammen
mit Gewinnen oder Verlusten im Zusammen-
hang mit der VerauRerung in das Ergebnis
Ubertragen. Die Riickzahlung von ofenen
Salden, die als Teil der Nettoinvestition
gelten, gilt an sich nicht als partielle
VerauRerung der Tochtergesellschaf.

Alternative Leistungsmessungen

Der Konzern préasentiert im konsolidierten
lahresbericht einige fnanzielle Messungen,
die nicht entsprechend den IFRS defniert
sind. Der Konzern ist davon tiberzeugt, dass
diese Messungen externen Stakeholdern
und dem Management wertvolle Informa-
tionen liefern und eine bessere Bewertung
der allgemeinen Leistung und der Trends
ermoglichen. Die fnanziellen Messungen
sollen nicht als Ersatz fiir die in den IFRS
defnierten Leistungsmessungen
betrachtet werden, sondern als zusétzliche
Informationen.

Ubernahme von neuen

oder Uberarbeiteten IFRS

Der Konzern hat alle neuen Standards und
Interpretationen implementiert, die im Jahr
2017 in der EU gelten. Diese neu in Kraf
getretenen Standards und Interpretationen
haben sich auf den Konzernabschluss von
Arla ausgewirkt bzw. es wird erwartet, dass
sie sich darauf auswirken. Das IASB hat eine

Reihe neuer oder gednderter und tiber-
arbeiteter Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden herausgegeben sowie Interpre-
tationen, die noch nicht in Kraf getreten
sind. Die noch nicht in Kraf getretenen
Standards werden voraussichtlich imple-
mentiert, sobald sie verpfichtend werden.

IFRS 9 —Finanzinstrumente

Im November 2016 billigte die EU IFRS 9
JFinanzinstrumente®. Dieser Standard tritt
fir Berichtsjahre in Kraf, die am oder nach
dem 1.Januar 2018 beginnen. IFRS 9
ersetzt IAS 39 und fiihrt zu einer Anderung
der Klassifzierung und Bewertung von
fnanziellen Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten.

IFRS 9 fulhrt eine logische Klassifzierung
fnanzieller Vermdgenswerte ein — basierend
auf dem Gesch&fsmodell des Konzerns
und dem zugrunde liegenden Cashfow.
Zudem wird ein Modell der erwarteten
Verluste eingefiigt —im Gegensatz zu einem
Modell der eingetretenen Kreditverluste
unter IAS 39. Im Rahmen des Modells der
erwarteten Verluste muss jede Einheit zu
jedem Berichtsdatum die erwarteten
Kreditverluste sowie Anderungen in Bezug
auf diese erwarteten Kreditverlusten
berichten, um die Anderungen des Kredit-
risikos widerzuspiegeln.

Darliber hinaus werden neue Anforderun-
gen an das Hedge Accounting enger mit
den Richtlinien zum Geschéfsrisiko-
management abgestimmt. Eine Bewertung
der aktuellen Absicherungsbeziehungen
des Konzerns deutet darauf hin, dass sich
diese auch unter Anwendung von IFRS 9
weiterhin als Absicherungsbeziehungen
qualifzieren.

Es wurde eine Bewertung durchgefuhrt die
zeigt, dass der neue Standard keine wesent-
lichen Auswirkungen auf die Klassifzierung
der fnanziellen Vermdgenswerte hat.

Eine Analyse bestétigt, dass weder das
Modell der erwarteten Verluste beziglich
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
noch die Anderung des Hedge Accounting
wesentliche Auswirkungen auf die
Erfassung oder Bewertung der Konzern-
zahlen haben werden.

IFRS 15 — Erldse aus Vertragen

mit Kunden

IFRS 15 wurde im Mai 2014 herausgegeben
und im April 2016 Uberarbeitet. Der
Standard bietet ein funfstufges Modell, das
auf alle Erlose aus Vertragen mit Kunden
anzuwenden ist. Unter IFRS 15 werden
Umsétze in der Hohe erfasst, die die Gegen-
leistungen widerspiegelt, die von einer
Einheit im Austausch fur die Ubertragung
von Waren oder Dienstleistungen an einen
Kunden erwartet werden.

Der neue Standard zu Umsétzen hat Vor-
rang vor allen aktuellen Anforderungen an
die Umsatzerfassung unter IFRS. Ab dem
1. Januar 2018 ist entweder eine vollstandige
rickwirkende Anwendung oder eine
modifzierte riickwirkende Anwendung
erforderlich. Arla hat sich fur die Anwen-
dung der modifzierten riickwirkenden
Methode entschieden.

Arla verkauf Milchprodukte fiir Verbraucher,
Zutaten und Rohmilch an seine Kunden.
Grundlage fur den Verkauf der Waren bilden
die jeweiligen Vertrage mit den Kunden.

Arla hat eine Bewertung der Auswirkungen
von IFRS 15 durchgefiihrt. In Bezug auf

Vertrdge, deren einzige erwartete Leistungs-
pfichtim Allgemeinen der Verkauf von
Waren ist, wird die Ubernahme von IFRS 15
voraussichtlich keinen Einfuss auf Arlas
Umsétze bzw. die Gewinne oder Verluste
haben. Arla erwartet, dass die Umsatze
dann erfasst werden, wenn die Kontrolle
Uber die Waren an den Kunden uibergeben
wird. Dies geschieht normalerweise bei
Lieferung der Waren.

Bei der Vorbereitung zur Ubernahme von
IFRS 15 beriicksichtigt Arla die variable
Gegenleistung. Einige Vertrdge mit Kunden
gewdhren Preisnachlésse, Mengenrabatte
oder erfordern Listungsgebuhren. Derzeit
erfasst Arla Umsétze aus dem Verkauf von
Waren zum beizulegenden Zeitwert der
erhaltenen oder noch ausstehenden
Gegenleistung abzuglich Riicksendungen,
Preisnachlasse und Mengenrabatte. Diese
Aspekte gelten unter IFRS 15 als variable
Gegenleistungen. Sie miissen zu Vertrags-
beginn geschatzt und anschlieend aktua-
lisiert werden.

Gemaf IFRS 15 miissen die geschéatzten
variablen Gegenleistungen beschréankt
werden, um eine (ibermaiige Umsatz-
erfassung zu verhindern. Arla erwartet, dass
die Anwendung der Beschrankung im
Vergleich zum derzeitigen Standard zu
keiner wesentlichen Verschiebung des
Umsatzes flihrt.

Die Darstellungs- und Ofenlegungsanfor-
derungen im IFRS 15 sind im Vergleich zum
derzeitigen Standard detaillierter. Einige
Anforderungen an die Darstellung in IFRS
15 sind neu. Arla erwartet, dass der Anhang
zum Konzernabschluss aufgrund der
Darstellung wesentlicher getrofener
Entscheidungen erweitert wird.

Dariiber hinaus wird Arla, wie von IFRS 15
gefordert, Umsétze, die aus Vertragen mit
Kunden erfasst werden, in verschiedene
Kategorien aufgliedern.

IFRS 16 — Leasingverhéltnisse

IFRS 16 wurde im Januar 2016 veréfentlicht
und ersetzt IAS 17 ,Leasingverhaltnisse’,
IFRIC 4 ,Beurteilung, ob eine Vereinbarung
ein Leasingverhéltnis enthalt*, SIC-15
,Mietleasingverhaltnisse — Anreizverein-
barungen* und SIC-27 ,Beurteilung des
wirtschaflichen Gehalts von Transaktionen
in der rechtlichen Form von Leasingverhalt-
nissen’. IFRS 16 legt Grundsatze fur den
Ansatz, die Bewertung, den Ausweis und
die Angaben von Leasingverhaltnissen fest,
um sicherzustellen, dass Leasingnehmer
alle Leasingverhaltnisse bilanzieren —wie
auch beim Bilanzierungsmodell unter IAS
17. Der Standard, der fiir Arlaam 1. Januar
2019 in Kraf tritt, wird das Bilanzierungs-
modell fir Leasingvertrage, die derzeit als
Mietleasingverhltnisse gelten, erheblich
verdndern.

Der Standard erfordert, dass alle Leasing-
vertrage — mit einigen Ausnahmen —, un-
abhangig von ihrer Art, in der Bilanz des
Leasingnehmers als Vermdgenswert aktiviert
werden. Dies représentiert das Recht, den
zugrunde liegenden Vermdgenswert zu
nutzen. Im Gegenzug wird eine Leasing-
verbindlichkeit ausgewiesen, die die Leasing-
kosten darstellt. Der Standard enthalt zwei
Bilanzierungswahlrechte fur Leasingnehmer
— Leasingvereinbarungen fiir Vermogens-
werte von geringem Wert (z. B. PCs) und
kurz laufende Leasingvereinbarungen, d. h.
Leasingvereinbarungen mit einer Laufzeit
von 12 Monaten oder weniger.

Die jahrlichen Leasingkosten werden sich
aulerdem auf die Gewinn- und Verlustrech-
nung auswirken, und werden in zwei
Elemente unterteilt: Abschreibungen und
Zinsaufwendungen —im Gegensatz zum
derzeitigen Modell, bei dem die jéhrlichen
Kosten fiir Mietleasingvereinbarungen
ausschlielich als Betriebskosten verbucht
werden. Dies wird sich positiv auf das
EBITDA und in geringerem MaRe auf das
EBIT des Konzerns auswirken. Dariiber
hinaus wird erwartet, dass sich derzeitige
Mietleasingzahlungen auf die Kapitalfuss-
rechnung auswirken werden. Mietleasing-
zahlungen werden derzeit als Cashfow aus
operativer Geschafstatigkeit ausgewiesen.
Infolge des Inkraftretens des neuen Stan-
dards werden sie als Finanzierungstatigkeit
ausgewiesen.

Nach dem Eintreten gewisser Ereignisse
muss Arla die Leasingverbindlichkeiten neu
bewerten, beispielsweise im Falle einer
Anderung in den Leasingbedingungen oder
einer Anderung der kiinfigen Leasing-
zahlungen aufgrund einer Veranderung in
einem Index oder Kurs, der zur Bestimmung
dieser Zahlung verwendet wurde. Im Allge-
meinen erfasst Arla den Betrag fiir die
Neubewertung der Leasingverbindlichkeit
als Anpassung fir den Vermagenswert, fir
den Arla ein Nutzungsrecht austibt. IFRS 16
erfordert umfassendere Darstellungen als
sein Vorganger IAS 17.

Auf Grundlage einer vorlaufgen Analyse
hat Arla eine Bewertung des Einfusses der
Anwendung des neuen Standards durch-
gefiihrt. Die vorlaufge Analyse zeigt einen
Anstieg der Gesamtaktiva um ca. 5 Prozent.
Die Gewinn- und Verlustrechnung von Arla
fir das Jahr 2019 wird eine Verlagerung
vom Betriebsaufwand zu Abschreibungen
und Zinsen aufweisen. Dies fiihrt voraus-
sichtlich zu einem Anstieg des EBITDA um
14 Prozent und des EBIT um 20 Prozent.
Voraussichtlich gibt es keine wesentlichen
Auswirkungen auf das Nettoergebnis.

GemaR IFRS 16 muss die jahrliche Zahlung
fur das Mietleasing in Hohe von ca. 100 Mil-
lionen EUR im Jahr 2017 als Cashfow aus
Finanzierungstatigkeiten ausgewiesen
werden —im Gegensatz zum derzeitigen
Leasingmodell, in dem diese Zahlungen als
Cashfow aus operativer Geschafstatigkeit
ausgewiesen werden. Diese Ausweisande-
rung wird den Cashfow aus operativer
Geschéfstatigkeit voraussichtlich um

25 Prozent verbessern.

2018 wird Arla weiterhin untersuchen,
welche Auswirkungen IFRS 16 auf seinen
Konzernabschluss haben wird.

IFRIC 22 — Transaktionen

in fremder Wahrung und im Voraus
gezahlte Gegenleistungen

IFRIC 22 befasst sich damit, wie im Voraus
gezahlte Gegenleistungen in einer anderen
Wahrung als der funktionalen Wahrung
bilanziert werden. IFRIC 22 wird voraus-
sichtlich keine wesentlichen Auswirkungen
auf den Konzernabschluss haben, da der
Konzern Wéhrungstransaktionen und im
Voraus gezahlte Gegenleistungen bereits
entsprechend den Anderungen bilanziert.

Es ist nicht davon auszugehen, dass die
weiteren neuen oder Uberarbeiteten Fas-
sungen der Rechnungslegungsstandards
wesentliche Auswirkungen auf den
Konzernabschluss von Arla haben.
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Anhang 5.7 — Konzerngesellschafen

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 AG.
Walhorn Verwaltungs GmbH (wird liquidiert)
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

Danemark
Danemark
Dénemark
Japan

USA

Stdkorea
China
Argentinien
Singapur
Mexiko
Danemark
Dénemark
Danemark
Dénemark
Grofbritannien
Grof3britannien
Grofbritannien
Grofbritannien
GroRbritannien
Grofbritannien
GroBbritannien
Grofbritannien
Grofbritannien
Grofbritannien
Grof8britannien
GroRbritannien
Grofbritannien
GroBbritannien
Grofbritannien
Gro3britannien
Grofbritannien
Grofbritannien
Grofbritannien
Grof8britannien
GroBbritannien
Grofbritannien
GroBbritannien
Niederlande
Brasilien
Saudi-Arabien
Danemark
Dénemark
Danemark
Dénemark
Guernsey
Danemark
Danemark
Dénemark
Dénemark
Senegal
Dénemark
USA

Belgien
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Kuwait
Libanon

Katar

Bahrain
Hongkong
Malaysia
Panama
Philippinen
Ghana

Nigeria

Nigeria

Nigeria

Wahrung

DKK
DKK

PY
usb
KRW
CNY
USD

MXN
DKK
DKK
DKK
DKK
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
EUR
BRL
SAR
DKK
DKK
DKK
DKK
DKK
DKK
DKK
DKK
DKK
XOF
DKK
USD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

UsD
QAR
BHD
HKD
MYR
uUsD
PHP
GHS
NGN
NGN
NGN

Direkter
Eigentums-
anteil des
Konzerns (%)




Arla Foods AB
Arla Geffeortens AB
Arla Oy
Massby Facility & Services Oy
Osuuskunta MS tuottajapalvelu**
Restaurang akademien 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 Food Products LLC

Cocio Chokolademalk A/S

Hansa Verwaltungs und Vertriebs GmbH (wird liquidiert)
Marygold Trading K/S

Mejeriforeningen

COFCO Dairy Holdings Limited**

Svensk Mj6lk Ekonomisk forening**
Lantbrukarnas Riksférbund upa**

Land

Schweden
Schweden
Finnland
Finnland
Finnland
Schweden
Schweden
Schweden
Russland

USA

USA

USA

USA
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Luxemburg
Belgien
Russland
Frankreich
Deutschland
Frankreich
Danemark
USA
Danemark
USA
Danemark
Agypten
Danemark
Céte d'lvoire
Norwegen
Bangladesch
China
Vereinigte Arabische Emirate
Griechenland
Kanada
Deutschland
Australien
Mexiko
Spanien
Frankreich
Dominikanische Republik
Polen

ltalien
Grofbritannien
Polen
Grofbritannien
Vereinigte Arabische Emirate
Dénemark
Deutschland
Danemark
Danemark
Britische Jungferninseln
Schweden
Schweden

Wahrung

SEK
SEK
EUR
EUR
EUR
SEK
SEK
SEK
RUB
usD
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

Direkter
Eigentums-
anteil des
Konzerns (%)

100

100
100

*Joint Ventures ** Assoziierte Unternehmen

Die Gruppe besitzt auch eine Anzahl an Unternehmen ohne maf3gebliche kommerzielle Aktivitaten.

SAOO04 VT1uvY

LTOZ LHOIY3ESTYHY!

SSNTHOSAYNYIZNOM



SAOO04 VTuvY

LT0Z LHOIY3ESIIHWT

ceT

SSNTHOSAVYNYIZNOM

Bericht des unabhangigen
Wirtschafsprufers

An die Genossenschafs-
mitglieder von Arla Foods amba

Prafungsurteil

Wir haben den Konzernabschluss und
den lahresabschluss der Muttergesell-
schaf von Arla Foods amba fur das
Gesch&fsjahr vom 1. Januar bis

31. Dezember 2017 gepruf. Beinhaltet
sind die Gewinn- und Verlustrechnung,
Gesamtergebnisrechnung, Bilanz,
Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalfussrechnung und Anhange
zur Bilanz sowie wichtige Rechnungs-
legungsgrundsétze fiir den Konzern
und die Muttergesellschaf. Der
Konzernabschluss und der Jahres-
abschluss der Muttergesellschaf
wurden in Ubereinstimmung mit

den von der EU anerkannten interna-
tionalen Rechnungslegungsvorschrifen
(International Financial Reporting
Standards, IFRS) und weiteren
Anforderungen des danischen Gesetzes
zum Jahresabschluss erstellt.

Nach unserer Aufassung zeichnen
der Konzernabschluss und der Jahres-
abschluss der Muttergesellschaf ein
den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Finanzlage
des Konzerns und der Muttergesell-
schaf zum 31. Dezember 2017 sowie
des Ergebnisses der Geschafstatigkeit
und der Kapitalfiisse fir das Geschafs-
jahrvom 1. Januar bis 31. Dezember
2017. Die Rechnungslegung erfolgte

nach IFRS in der von der EU akzeptierten
Form und gemanR zusatzlichen
Aufagen nach dem dénischen Gesetz
Uiber den Jahresabschluss.

Grundlage des Prufungsurteils
Wir haben unsere Priifung in Uber-
einstimmung mit internationalen
Wirtschafsprufungsstandards (Inter-
national Standards on Auditing, ISA)
und weiteren in Ddnemark geltenden
Anforderungen vorgenommen. Unsere
Verantwortlichkeit gemaR diesen
Standards und Anforderungen wird im
Abschnitt Verantwortung des Prifers
fir den Konzernabschluss und den
lahresabschluss der Muttergesell-
schaf* (nachfolgend zusammen als
Lwder Konzernabschluss* bezeichnet)
néher beschrieben. Wir sind der
Aufassung, dass die erlangten
Prufungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage
unserer Einschatzung zu dienen.

Unabhéangigkeit

Wir sind unabhéngig entsprechend
dem Ethik-Kodex des internationalen
Rats fr die Verabschiedung von
Standards zur Berufsethik fir Wirt-
schafsprifer (International Ethics
Standards Board for Accountants,
IESBA) und zusétzlichen in Ddnemark
geltenden Anforderungen. Zudem
haben wir unsere weiteren ethischen
Verantwortlichkeiten entsprechend
diesen Regeln und Anforderungen
erfullt.

Erklarung zum Lagebericht
Das Management ist verantwortlich
fur den Lagebericht.

Unser Priifungsurteil zum Konzern-
abschluss umfasst nicht den Lage-
bericht. Hierfiir geben wir dement-
sprechend kein Priifungsurteil ab.

In Verbindung mit unserer Priifung
des Konzernabschlusses liegt es in
unserer Verantwortung, den Lage-
bericht zu lesen und festzustellen, ob
er in einem wesentlichen Widerspruch
zum Konzernabschluss oder zu den
Erkenntnissen steht, die wir im Laufe
der Prifung gewonnen haben, oder
ob er auf andere Art und Weise we-
sentliche Falschdarstellungen enthélt.

Dartiber hinaus liegt es in unserer
Verantwortung, festzustellen, ob der
Lagebericht die fur das dénische
Gesetz tiber den Jahresabschluss
erforderlichen Informationen
bereitstellt.

Auf Grundlage unserer erbrachten
Arbeit kommen wir zu dem Ergebnis,
dass der Lagebericht dem Konzern-
abschluss entspricht und in Uberein-
stimmung mit den Anforderungen des
dénischen Gesetzes uiber den lahres-
abschluss erstellt wurde. Wir haben

im Lagebericht keine wesentlichen
Falschdarstellungen festgestellt.

Verantwortung des Managements
fur den Konzernabschluss

Das Management ist verantwortlich
fur die Ausarbeitung und Vorlage des
Konzernabschlusses sowie dafr, dass
dieser ein den tatséchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild zeichnet
und gemaR den von der EU anerkann-
ten IFRS und weiteren Anforderungen
des ddnischen Gesetzes tiber den
lahresabschluss erstellt wurde. Das
Management ist zudem dafur verant-
wortlich, die notwendigen internen
Kontrollen einzurichten, um die Erstel-
lung von Konzernabschliissen zu
ermdglichen, die frei von wesentlichen
— beabsichtigten oder unbeabsichtigten
— Falschdarstellungen sind.

Bei der Erstellung des Konzern-
abschlusses ist das Management dafiir
verantwortlich, die Fahigkeit des
Konzerns und der Muttergesellschaf
zur Unternehmensfortfiihrung zu
prufen, ggf. Informationen zur Unter-
nehmensfortfiihrung ofenzulegen
und den Konzernabschluss auf Basis
des Grundsatzes der Unternehmens-
fortfihrung zu erstellen, sofern das
Management nicht beabsichtigt, den
Konzern oder die Muttergesellschaf
zu liquidieren bzw. die Geschafstétig-
keit einzustellen oder sofern es keine
realistische Alternative hierzu hat.



Verantwortung des Prufers

fur den Konzernabschluss

Unser Ziel ist es, eine hinreichende
Sicherheit daruiber zu erlangen, ob der
Konzernabschluss in seiner Gesamt-
heit frei von wesentlichen — beabsich-
tigten oder unbeabsichtigten —
Falschdarstellungen ist, und einen
PrifFericht zu erstellen. Eine hinrei-
chende Sicherheit entspricht einem
hohen Mal? an Sicherheit. Allerdings
bietet sie keine Garantie dafiir, dass
eine Priifung, die in Ubereinstimmung
mit den internationalen Wirtschafs-
prifungsstandards und weiteren in
Danemark geltenden Anforderungen
durchgefiihrt wurde, alle wesentlichen,
moglicherweise vorhandenen Falsch-
darstellungen aufdeckt. Falschdar
stellungen kénnen beabsichtigt oder
unbeabsichtigt aufreten. Sie werden
dann als wesentlich angesehen, wenn zu
erwarten ist, dass sie sich im Einzelnen
oder in ihrer Gesamtheit auf die wirt-
schaflichen Entscheidungen auswirken,
die die Nutzer auf Grundlage dieses
Konzernabschlusses trefen.

Im Rahmen der Priifung, die in Uber-
einstimmung mit den internationalen
Wirtschafspriifungsstandards und
weiteren in Danemark geltenden
Anforderungen durchgefiihrt wurde,
féallen wir ein professionelles Urteil.
Wéhrend der gesamten Priifung legen
wir eine professionelle Skepsis an den
Tag. Darliber hinaus:

Aarhus, den 20. Februar 2018

Ernst & Young
Vereidigte Wirtschafsprifer
CVR-Nr:307002 28

lesper Koefoed
Zugelassener
Wirtschafsprfer
MNE-Nr.: 11689

m Identifzieren und prifen wir die
Risiken in Bezug auf wesentliche —
beabsichtigte oder unbeabsichtigte
— Falschdarstellungen im Konzern-
abschluss. Wir entwerfen Prifungs-
malnahmen hinsichtlich dieser
Risiken, fuhren diese durch und
erhalten hinreichende und ange-
messene Prifungsnachweise, die
als Basis fur unser Prifungsurteil
dienen. Das Risiko, eine wesentliche
beabsichtigte Falschdarstellung
nicht aufzudecken, ist deutlich hoher
als das Risiko, eine wesentliche
unbeabsichtigte Falschdarstellung
nicht zu erkennen. Eine beabsich-
tigte Falschdarstellung kann geheime
Absprachen, Félschungen,
gezielte Auslassungen, Fehlinter-
pretationen oder das Hinwegsetzen
Uber die internen Kontrollmecha-
nismen umfassen.

m Erlangen wir Kenntnis Uber die
internen Kontrolimechanismen, die
fur die Prifung relevant sind, um
PrifungsmaBnahmen zu entwerfen,
die fur die gegebenen Umstande
geeignet sind. Jedoch soll keine
Beurteilung der Wirksamkeit der
internen Kontrollimechanismen
des Konzerns und der Muttergesell-
schaf abgegeben werden.

m Bewerten wir die Angemessenheit der
angewandten Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der ermittelten geschétzten
Werte und der dazugehdrigen Angaben
durch das Management.

m Ziehen wir Schlussfolgerungen
hinsichtlich der Angemessenheit
der Verwendung des Grundsatzes
der Unternehmensfortfiihrung
durch das Management fiir die
Erstellung des Konzernabschlusses.
Zudem bewerten wir auf Grundlage
der erhaltenen Priifungsnachweise,
ob in Bezug auf Ereignisse oder
Umstande, die erhebliche Zweifel
an der Fahigkeit des Konzerns oder
der Muttergesellschaf zur Unter-
nehmensfortfiihrung aufwerfen
konnten, wesentliche Unsicherheiten
bestehen. Falls wir feststellen, dass
eine wesentliche Unsicherheit
besteht, ist es unsere Aufgabe, im
Bericht des Wirtschafspriifers auf
die entsprechenden Angaben im
Konzernabschluss hinzuweisen
oder — falls die Angaben unzurei-
chend sind — unser Priifurteil zu
andern. Unsere Schlussfolgerungen
basieren auf den Prufungsnach-
weisen, die bis zum Datum des
Berichts des Wirtschafsprifers
ermittelt wurden. Zukiinfige
Ereignisse oder Umsténde kdnnen
jedoch dazu fuihren, dass der
Konzern und die Muttergesellschaf
die Unternehmenstatigkeit nicht
weiter fortfuhren.

Morten Friis
Zugelassener
Wirtschafsprifer
MNE-Nr.: 32732

m Bewerten wir die Gesamtdarstel-
lung, die Struktur und den Inhalt
des Konzernabschlusses — ein-
schlieRlich der Anhangangaben.
Zudem bewerten wir, ob der
Konzernabschluss die zugrunde
liegenden Transaktionen und
Ereignisse wahrheitsgemag und
angemessen widerspiegelt.

Erlangen wir ausreichende ange-
messene Prifungsnachweise in
Bezug auf die Finanzinformationen
der Einheiten oder die Geschafsta-
tigkeiten innerhalb des Konzerns, um
den Konzernabschluss beurteilen
zu kénnen. Wir sind verantwortlich
flr die Ausrichtung, Beaufsichtigung
und Leistung der Konzernprifung.
Wir allein sind fr unser Prifurteil
verantwortlich.

Wir stehen in Kontakt zu den fur

die Unternehmensfiithrung Verant-
wortlichen, unter anderem in Bezug
auf den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie
wesentliche Prifungsfeststellungen,
einschlielich wesentlicher Mangel
hinsichtlich der internen Kontroll-
mechanismen, die wir wahrend
unserer Priifung feststellen.
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BEPS steht fiir ,Base Erosion and Proft Shifing"
(Gewinnkirzung und Gewinnverlagerung). Es handelt
sich um eine Initiative der OECD, die 15 MaRnahmen
umfasst, um Regierungen mit nationalen und
internationalen Instrumenten gegen Steuerhinter-
ziehung auszustatten. So wird sichergestellt, dass
Gewinne dort versteuert werden, wo die wirtschaf-
lichen Tatigkeiten erbracht werden, die die Gewinne
generieren, bzw. dort, wo die Wertschépfung
stattfndet.

Der Markenanteil misst den Anteil des Umsatzes
durch strategische Marken am Gesamtumsatz. Er ist
defniert als das Verhaltnis vom Umsatz durch
strategische Markenprodukte zum Gesamtumsatz.

BSM ist die Abkurzung fir die Produktkategorie
Butter, Aufstriche und Margarine (Butter, Spreads
and Margarine).

CAPEX ist die Abkirzung fiir den Investitionsaufwand
(Capital Expenditure).

Kapazitatskosten sind defniert als die Kosten fiir
die allgemeine Geschéfstatigkeit. Dazu zéhlen
beispielsweise die Kosten flir Personal, Wartung,
Energie, IT, Reisen und Berater usw.

Bewusstes Leben steht dafir, aktiv die eigenen
Aktivitaten, Entscheidungen und Optionen zu
bewerten und bewusste Entscheidungen auf
Grundlage der eigenen Werte zu trefen.

Verarbeitungskosten bezeichnen die Gesamt-
produktionskosten fiir Fertig- und Halbfertigerzeugnisse
abziglich der Kosten fir Milch, dividiert durch das
Produktvolumen. Die Verarbeitungskosten
ermdglichen eine Bewertung der EFzienzsteigerungen
in der Verarbeitung von Rohmilch zum Produktions-
output im Laufe der Zeit.

VPl ist die Abkirzung fir Verbraucherpreisindex.

Digitales Engagement ist defniert als die Anzahl
der Interaktionen von Verbrauchern tber digitale
Kanéle. Als Interaktion gilt beispielsweise das Ansehen
eines Videos auf einem Medienkanal fir mehr als

10 Sekunden, das Besuchen einer Website und das
Kommentieren, Liken oder Teilen auf unseren
Social-Media-Kanalen.

EBIT ist die Abkiirzung fur ,earnings before
interest and tax" (Gewinn vor Zinsen und Steuern)
und bezeichnet den Gewinn aus der operativen
Geschafstatigkeit.

EBITDA ist die Abkirzung fiir .earnings before
interest, tax, depreciation and amortisation” (Gewinn
vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen) und
beschreibt den Gewinn aus der gewdhnlichen
Geschéfstéatigkeit.

Die EBIT-Spanne beschreibt das EBIT als Prozentsatz
des Gesamtumsatzes.

Die Eigenkapitalquote beschreibt das Verhéaltnis
zwischen dem Eigenkapital ohne Minderheitsbeteili-
gungen und dem Gesamtvermdogen. Sie dient als
Kennzahl fir die Finanzstérke von Arla.

Flexitarismus beschreibt eine Giberwiegend
vegetarische Esskultur, die den gelegentlichen
Verzehr von hochwertigem, biologisch produziertem
Fleisch einschlief3t. Flexitarier sind auch bekannt als
fexible Vegetarier oder Teilzeit-Vegetarier.

Glossar

FMCG ist die Abkiirzung fur ,Fast-Moving Consumer
Goods" (Schnelldreher).

Der freie Cashfow ist defniert als Cashfow aus
operativer Geschafstatigkeit nach Abzug des
Cashfows aus Investitionstatigkeiten.

Die Innovationspipeline ist defniert als das
Nettoumsatzwachstum, das bis zu 36 Monate
ab deren Einfiihrung durch Innovationsprojekte
generiert wird.

Der Zinsdeckungsgrad beschreibt das Verhéaltnis
zwischen EBITDA und Nettozinskosten.

Der Anteil von International am Geschaf ist
defniert als prozentualer Anteil des Umsatzes aus
dem Gebiet International am Umsatz aus den
Gebieten International und Europa.

Der Verschuldungsgrad beschreibt das Verhaltnis
zwischen verzinslichen Nettoverbindlichkeiten
inklusive Pensionsverpfichtungen und dem EBITDA.
Hiermit kénnen wir unsere Fahigkeit bewerten,
zukiinFige Verbindlichkeiten und Verpfichtungen
zu tragen. Langfristig soll der Verschuldungsgrad
zwischen 2,8 und 3,4 liegen.

MENA ist eine Abkiirzung fir ,Middle East and
North Africa“ (Naher Osten und Nordafrika).

Die Milchmenge ist defniert als die gesamte
Rohmilchlieferung in kg von unseren Eigentiimern
und externen Milchlieferanten.

M&A ist die Abkurzung fir Mergers and Acquisitions
(Fusionen und Ubernahmen).

MYPC ist die Abkiirzung fir Arlas grofite Produkt-
kategorie: Milch, loghurt, Milchpulver und Kochen
(Milk, Yoghurt, Powder and Cooking).

Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten sind defniert
als kurz- und langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten
abzuglich Wertpapieren, Barmitteln und Barmittel-
aquivalenten sowie anderer verzinslicher
Vermdgenswerte.

Verzinsliche Nettoverbindlichkeiten inklusive
Pensionsverpfichtungen sind defniert als

kurz- und langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten
abzuglich Wertpapiere, Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente sowie anderer verzinslicher
Vermdgenswerte zuziglich der Pensions-
verpfichtungen.

OECD verweist auf die Organisation fir wirtschafliche
Zusammenarbeit und Entwicklung (Organisation for
Economic Cooperation and Development).

Der Milchabnahmepreis fiir Arla Foods ist defniert
als der vorausgezahlte Milchpreis plus den
Jahrestiberschuss dividiert durch die gesamte
Milchzufuhr der Genossenschafsmitglieder. Er misst
die Wertschdpfung pro kg Milch unserer Eigenttimer
einschlieRlich der einbehaltenen Gewinne und
Nachzahlungen.

Der vorausgezahlte Milchpreis beschreibt die
Abschlagszahlung, die Genossenschafsmitglieder
fur jedes Kilogramm Milch erhalten, das sie in der
Abrechnungsperiode geliefert haben.

Bei Eigenmarken handelt es sich um Handelsmarken,
die sich im Eigentum eines Einzelhéndlers befnden,
deren Produkte allerdings von Arla hergestellt werden
— Grundlage hierfir bildet ein
Lohnherstellungsvertrag.

Der Gewinnanteil ist defniert als das Verhéltnis
zwischen dem Uberschuss einer Periode, der den
Eigentlimern von Arla Foods zugeteilt ist, und dem
Gesamtumsatz.

Das Nettoumlaufvermdogen ist defniert als das
Kapital, das in Vorréaten, Forderungen und Verbindlich-
keiten, inklusive der Verbindlichkeiten fur die Milch
der Eigentlimer, gebunden ist.

Das Nettoumlaufvermoégen ohne die Milch der
Eigentlimer ist defniert als das Kapital, das in Vorraten,
Forderungen und Verbindlichkeiten, exklusive der
Verbindlichkeiten fiir die Milch der Eigentiimer
gebunden ist.

Das mengenbasierte Umsatzwachstum in den
Bereichen Einzelhandel und Foodservice ist
defniert als Umsatzwachstum im Einzelhandel und im
Foodservice bezogen auf das Mengenwachstum bei
gleichbleibenden Preisen.

Die Skalierbarkeit misst die relative Kostenefzienz
der Geschafstatigkeit und ist defniert als das
Verhdltnis zwischen dem mengenbasierten
Umsatzwachstum in den Bereichen Einzelhandel und
Foodservice und dem Wachstum der gesamten
Kapazitatskosten, bereinigt um Sonderpositionen. Das
strategische Ziel fir die Skalierbarkeit liegt bei > 2,0.

Strategische Marken sind defniert als Produkte, die
unter Marken wie Arla®, Lurpak®, Castello® und Puck®
verkauf werden.

Das mengenbasierte Umsatzwachstum durch
strategische Marken ist defniert als Umsatzwachstum
durch strategische Markenprodukte bezogen auf das
Mengenwachstum bei gleichbleibenden Preisen.

Der Handelsanteil ist eine Kennzahl fiir den
gesamten Milchverbrauch fur die Herstellung von
Handelswaren im Verhéltnis zum Gesamtmilchver-
brauch. Handelswaren werden tblicherweise mit
geringer oder ohne Wertschépfung im Rahmen
von Business-to-Business-Verké&ufen an andere
Unternehmen fiir deren Produktion sowie im
Rahmen von Massenverk&ufen von Kése, Butter
oder Milchpulver vertrieben.

UHT ist die Abkiirzung firr die Verarbeitung bei
ultrahoher Temperatur. Hierbei handelt es sich um
eine Verarbeitungstechnologie zum Sterilisieren
fissiger Lebensmittel — beispielsweise von Milch
—durch ein Erhitzen auf iber 135 °C.

Das Mehrwert-Proteinsegment umfasst Produkte
mit besonderen Funktionen und Bestandteilen
verglichen mit Standard-Proteinkonzentraten mit
einem Proteinanteil von ca. 80 Prozent.

Veganismus steht fur eine Erndhrungsweise, bei der
auf den Verzehr von tierischen Produkten verzichtet
wird. Dies umfasst neben Fleisch auch Eier, Milch-
produkte und sonstige Substanzen tierischen Ursprungs.

Das mengenbasierte Umsatzwachstum ist
defniert als Umsatzwachstum bezogen auf das
Mengenwachstum bei gleichbleibenden Preisen.



Unternehmenskalender
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Finanzberichte und
wichtige Veranstaltungen

28. Februar bis 1. Marz 2018

Tagung der Vertreterversammlung in Schweden

2. Marz 2018*

Verdfentlichung des Konzernabschlusses 2017

24. August 2018

Verdfentlichung des konsolidierten Halbjahresabschlusses 2018

10. bis 11. Oktober 2018

Tagung der Vertreterversammlung

*Von der Vertreterversammlung zu genehmigen.
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Tel.: +45 893810 00
E-Mail: arla@arlafoods.com

www.arla.com

Arla Deutschland GmbH
WahlerstralRe 2

40472

Dusseldorf

Deutschland

Tel.: +49211 47231-0
E-Mail: info.de @arlafoods.com

www.arlafoods.de






