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Repraesentantskabsmede med
godkendelse af arsrapporten for 2013.
900 mio. kr. udbetales til Arlas ejere som
efterbetaling.

Opstart af produktion af Arla-produkter

Indvielse af nyt innovationscenter i
Beijing, Kina, til 10 mio. kr. Her skal
danske og kinesiske mejerister og
innovationsspecialister udvikle oste og
andre mejeriprodukter til det kinesiske

Consumer Internationals (CIN)
mejerier i Rusland, Saudi-Arabien,
USA og Canada leegges ind under
Global Categories and Operations
(GCO) for at give mulighed for fuldt

kommercielt fokus i CIN og opna
synergier pa mejerierne i GCO-regi.

pé& Molvest-mejeriet i Rusland. Arla har marked.

investeret 25 mio. kr. i ombygningen af
mejeriet

Patrick Krings indtreeder i bestyrelsen i
stedet for afdede Klaus Land.
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Bestyrelsen foreslar fusion med den
belgiske virksomhed EGM Walhorn.
Virksomheden har 800 ejere, der
producerer 550 mio. kg maelk om aret.
Meelken forarbejdes og selges af
Walhorn AG, som er en associeret
virksomhed.

Ejervalgte repraesentanter fra Arla og
belgiske EGM Walhorn godkender
fusionen mellem Arla Foods og EGM
Walhorn. Fusionen er efterfelgende
godkendt af konkurrencemyndig-
hederne med indregning i koncernens
regnskaber fra 1. august.

Godkendelse af forretningsplan og
investeringsbudget for 2014.
Investeringsbudgettet udger ialt
2,2 mia. kr.

Godkendelse af strategi for baere-
dygtighed med fire fokusomrader: dyr,
klima, natur og ressourcer. Det
overordnede mél er at reducere
klimaaftrykket pr. kg meelk med

30 procent fra 1990 til 2020.

AFMP-ejerne begynder at levere maelk
til Arlasom ejere. Jonathan Ovens
indtreeder i bestyrelsen som
repraesentant for de nye britiske ejere.

Lancering af den nye Lurpak® Cook’s
Range i Storbritannien. Senere folger
flere andre lande.

Arla seelger virksomhedsobligationer
til en samlet veerdi af 1,5 mia. SEK
(ca. 1,3 mia. kr) med en lebetid pé fem ar.

Officiel &bning af mejeriet i Aylesbury,
Storbritannien. Mejeriet kan forarbejde
1 mia. kg meelk om aret.

Arlaindtjening Omsaetning

mia. DKK

11,3.

Malkemangde Egenkapital Nettorentebarende gaeld

12,7 20,1..

Soliditet
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Med falles
Kurs mod

Ake Hantoft,
bestyrelsesformand

RAVAREINDVEJNING
(MIO.KG)
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Arla har skabt gode resultater pa basis af
strategien for 2014, og vi ser gode muligheder
for at opna endnu bedre resultater, sa vi
hojere grad kan skabe sterre veerdi for vores
ejeres meelk. | ojeblikket ser vi flere muligheder,
end vi har kapacitet til at finansiere. Derfor
drefter vi p.t. vores fremtidige konsolidering
og investering i ejerkredsen. Ved selv at
finansiere vores virksomhed kommer vi ogsa
selv til at nyde godt af afkastet. For os handler
disse konstruktive droftelser om at tage

fuldt ansvar for vores virksomhed og skabe
muligheder for Arlas fremtidige vaekst
—sammen.

Som landmeaend ved vi noget om veekst. Og i
vores andelsselskab har vi forpligtet os til at
levere ansvarlig veekst — for naturens,
samfundets, vores ejeres, medarbejdernes og
forbrugernes skyld. Den maelk, vi producerer,
er en naturlig og sund fedevare. Vi skal
producere melk pé en sd naturlig made som
muligt, s& vi bade skaner naturens ressourcer
og opfylder den moderne forbrugers enske om
sunde og neerende mejeriprodukter.

Vores andelsbaggrund ger os staerkere og
hjeelper os med at blive storre. Alt dette er en
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del af vores identitet og fungerer samtidig som
en platform for vores fremtidige veekst. En
virksomhed af Arlas sterrelse har en stor
indflydelse pé det globale marked for
mejeriprodukter og store muligheder for at
gore en forskel. Det er jeg stolt af.

Mere maelk

Arlas fremtid afhaenger af, at vi far adgang til
mere meelk, og at flere landmaend slutter sig til
0s. Vi har leenge forberedt os pé afskaffelsen af
EU’s meelkekvoter i 2015 og foretaget store
investeringer i lebet af de sidste ar, sd vi—som
ejere —kan producere al den meelk, vi vil. P&
den méade holder vi hjulene i meelkeproduk-
tionen kerende til gavn for os alle.

Den samlede meengde meelk for den forste
halvdel af 2014 udger 6,7 mia. kg. Til

sammenligning producerede vi 6,2 mia. kg
sidste ar. Heraf udger ejermaelk 5,8 mia. kg.

Denne sommer byder vi 800 landmeaend fra
belgiske EGM Walhorn velkommen i vores
kreds og far dermed flere ejere fra Belgien,
Tyskland og for ferste gang nogensinde
Holland. Med denne fusion vokser Arlas
samlede maelkemaengde med 550 mio. kg
ejermeelk.

Desuden far vi i lobet af de naeste to ar selskab
af yderligere ejere i Storbritannien, som tilferer
300 mio. kg ejermeelk. Det viser med al
onskelig tydelighed, at vores andelstilgang og
demokratiske tradition er attraktiv for mange
landmeend.

Demokratisk proces

Arlas ejerskabsstruktur betyder, at vi befinder
osien konstant demokratisk proces. | januar
besluttede bestyrelsen at indfere en ny
afregningsmodel, som samler en reekke
forskellige modeller i én samlet l@sning for
Arla-landmandene. Beslutningen var
baseret pa et grundigt arbejde udfert af vores
nationale r&d.

Derudover arbejder vi p.t. pa et forslag til en ny
konsolideringspolitik. Droftelserne startede i
februar og er stadig i gang. Repraesentantskabet
vil treeffe en beslutning om den fremtidige
konsolidering i oktober 2014. Gennem
konsolidering tager vi landmand selv ansvaret
for vores virksomhed og skaber mulighederne
for vores fremtidige udvikling. Processen viser
idéen bag andelstanken, nemlig at vi arbejder
sammen om at finde lesninger for fremtiden.



2014 tegner til at blive et godt ar for Arla, og
vi fortsaetter med at levere gode resultater
og veere loyale over for vores strategi.
Vifokuserer pa at udvikle nye produkter,
styrke vores brands, finpudse vores tilgang til
kunderne og opbygge vores position pa
markeder i nye lande i samarbejde med
steerke lokale partnere. | andet halvar har
markeds vilkarene imidlertid aendret sig. De
store udsving i den globale maelkeproduktion
er en uundgaelig preemis, og ogsa Arla er
pavirket af de seneste maneders egede
udbud af meelk pé det globale marked og den
turbulens, det har skabt. Desuden har det
russiske importforbud fra den ene dag til den
anden, eliminerede den russiske efterspergsel
efter vores mealkepris hvilket har medfort
nedadgéende pres pa melke prisen, da
produktet skal selges pa andre markeder.

Med 3,30 |4 Arlaindtjeningen pa et hejt og
isoleret set tilfredsstillende niveau. Men da der
i ojeblikket er en tendens til faldende priser, er
indtjeningen veesentligt under pres. Derfor
sigter vi nu efter en indtjening for 2014, som
ligger en anelse under de forventninger, vi
tidligere har givet udtryk for, men som takket
veere vores brede produktportefelje og steerke
brands stadig ligger et paent stykke over

Vi skal gribe
mulighederne
for at skabe
god vaekst

Peder Tuborgh,
adm. direkter

ARLAINDTJENING
(DKK PR. KG)

indtjeningen for 2013. De faldende markeds-
priser pd maelk har tvunget os til at seenke
acontoprisen.

Vi tager imod vores ejeres udfordring
Mange Arlalandmeend har allerede forberedt
sig pa afskaffelsen af EU-kvoterne og er begyndt
at oge meelkeproduktionen. Vi tager imod deres
udfordring, selv om en eget maelkeproduktion
pa kort sigt seetter virksomheden under et
betragteligt, men dog positivt pres for at levere
en meelkepris, der er konkurrencedygtig pé lang
sigt. Den ekstra meelk finder vej til vores
produktionsanleeg og derfra videre ud pa
markedet. Det betyder, at vores anlaeg kan kere
pa fuld kapacitet, mens vi samtidig eger
effektiviteten og holder forarbejdningsomkost-
ningerne pr. enhed nede.

Ikke desto mindre udger de egede meelke-
meengder pa det globale marked en udfordring i
den kommercielle ende af veerdikeeden. For det
tager tid at etablere nye, rentable salgskanaler,
sd vi kan opnéa den fulde veerdi for vores ejeres
meelk. Det er meget vigtigt, at vi far gjort det, og
derfor arbejder vi 0gsé hardt pa at opbygge nye
markeder, tiltraekke nye kunder og udvikle
produkter, som opfylder forskellige behov.

En vigtig del af vores strategi er at levere

2009 2010 2011 2012 2013 2014
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resultater for vores brands, og vi har som felge
heraf 0gsa haft et stigende aktivitetsniveau pa
vaekstmarkederne. Den samlede omsaetning for
den forste halvdel af 2014 ligger pé 39,8 mia. kr.,
hvilket repraesenterer en vaekst pd 11,3 procent.

Veaerdien af vores identitet

Arla har et stort uudnyttet potentiale, som i
bund og grund handler om, hvem vi er, hvor vi
kommer fra, og hvordan vi bidrager til
samfundet. | takt med at levestandarden stiger
rundt omkring i verden, vil interessen for en
sund livsstil og en baeredygtig produktion stige.

Og det er omrader, hvor Arla har meget at
tilbyde. Vi er ansvarlige af natur og vokser
gennem samarbejde, sa vi kan tilbyde
forbrugere over hele verden sunde og
baeredygtige fedevarer. Vi vil mede forbrugerne
med innovative idéer og staerke globale brands,
som kan skabe synergier mellem vores
kernemarkeder. Vores identitet understotter de
kommercielle muligheder, markederne
tilbyder, og giver os store konkurrencefordele.



VORES
IDENTITET

Arla har en unik historie. | takt med at vi vokser og far flere ejere, kolleger, kunder og
forbrugere, bliver det mere og mere nedvendigt, at vi far en feelles forstaelse af vores
identitet. Da Arla er et stort andelsselskab, forventer folk mere af os. Good Growth
udtrykker, hvem vi er, og hvordan vi ensker at skabe fremtidens mejeriprodukter. De
fire nye identitetsprincipper er en solid del af vores fundament og repraesenterer klare
vaekstmuligheder.
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Ansvarlig
vaekst

Ledelsens rapport

Vores ansvar vokser

I takt med at vi vokser, vokser vores ansvar 0gsa.
Viensker at sikre, at vores virksomhed ledes og
drives pé ansvarlig vis. Vi udvider vores ansvar til
0gsa at deekke vores leveranderer. Vi forventer,
at de anerkender deres sociale og miljemaessige
ansvar, sa vi kan opfylde vores mal om at
indkebe baeredygtige varer og serviceydelser til
vores produkter.

Baeredygtig malkeproduktion

Vi har lanceret en baeredygtig strategi, hvor vi vil
oge dyrevelfeerden, nedseette forbrug af
ressourcer som vand, energi og fedevarer,
reducere CO2-udledningen og fremme
biodiversiteten pé vores ejeres garde. Klimatjek,
der udferes pa de enkelte gérde, og kvalitets-
programmet Arlagarden® er nogle af de
redskaber, der bruges til at ege graden af
baeredygtighed i maelkeproduktionen.
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Ansvarlig sojaproduktion

Som landmandsejet andelsselskab ger vi en
forskel i hele veerdikeeden. Et af vores seneste
initiativer er at sikre, at 100 procent af den soja,
Arla-landmeaend anvender i foderet til deres
malkekoer, er RTRS-certificeret. Arla-ejere
bruger omtrent 480.000 ton soja hvert &r,
hvilket svarer til 0,18 procent af den globale
produktion.
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Kooperativ
vaekst

Sammen er vi staerkere

Arla er et andelsselskab ejet af maelkeproducenter,
som har slaet sig sammen for at sikre sig
indflydelse pa udviklingen af forretningen og
landmeaendenes indtjening. Vores andelsselskab
vokser hele tiden. Senest er der kommet flere
ejere til fra Storbritannien, Tyskland, Belgien og
som noget helt nyt ogsa fra Holland. Arla
forarbejder nu mere end 11 mia. kg ejermaelk
hvert &r.

Ledelsens rapport

Roedder i andelsbevagelsen
Andelsselskabet er bevidst valgt som virksom-
hedsform, fordi vi tror p4, at vi kan opna bedre
resultater gennem samarbejde. Andelstanken
er en integreret del af vores méde at fungere pa
som organisation og skabe vaerdi for vores
kunder. Vi deler viden pa tveers af geografiske
og branchemaessige skel, sa vi kan vaere
effektive og vokse til gavn for alle.

Vi samarbejder med lokale partnere

| februar 2014 etablerede vi en lokal produktion
af Arla Natura® Havarti-oste i samarbejde med
Ruslands tredjesterste mejeriselskab Molvest
Group. Vores mal er at producere omkring
1.500 ton i 2014 og herefter 8.000 ton om aret.
Det er kun ét af de mange partnerskaber med
lokale akterer, vi indgar for at na nye markeder
og nye forbrugere.
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Naturlig
vaekst

Ledelsens rapport

Maelk er en naturlig kilde til naeringsstoffer
Vores produkter er baseret pa komeelk. Vi
mener, at det er i den moderne forbrugers
interesse at kebe naturlige produkter, og vi
onsker at bevare malkens naturligt gode
egenskaber og udvikle nye mader at nyde gavn
af dem pa. Det kan feks. veere ved at justere
proteinindholdet i produkter til spaedbern, sa
meelkens sammensaetning minder s& meget om
modermeelk som muligt.

Faerre tilsaetningsstoffer

Langt de fleste af vores produkter har aldrig
indeholdt kunstige ingredienser og tilseetnings-
stoffer. | nogle tilfeelde udvikler vi mere naturlige
ingredienser eller tilseetningsstoffer, som kan
erstatte de kemisk modificerede tilsetnings-
stoffer, der findes p& markedet i dag. Stevia
erstatter kunstige sedemidler i nogle af vores
produkter og er efter vores mening et godt
alternativ til sukker.

Vi minimerer brugen af

begransede naturressourcer

Vianerkender, at naturressourcerne er
begraensede, og arbejder pa at reducere vores
forbrug af energi og vand og pa at skifte fra
fossile til baeredygtige energikilder. Det har ogsa
en direkte positiv ekonomisk effekt at reducere
forbruget af naturressourcer, f.eks. nar vores
lastbiler bruger mindre braendstof til at indsamle
maeelk og distribuere produkter til vores kunder.
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Sund
vaekst

Ledelsens rapport

Vores produkter kan forbedre folks liv
Meelk indeholder mange naturlige naeringsstoffer
og kan videreforarbejdes til en lang reekke
produkter, der opfylder individuelle behov uden
skelen til demografiske og sundhedsmaessige
forhold — fra smd bern til eeldre mennesker, fra
underernarede til overvagtige. Som et
eksempel herpd kan vi naevne, at vi har udviklet
Arla Protino®, som har et hejt proteinindhold og
er baseret pa valle.

Vi leverer sundhed pa nye markeder

Arla indtraeder p& nye markeder i Afrika, hvor
der er en stigende efterspergsel efter sunde

og naerende fedevarer. Vi har for nylig etableret
et joint venture med en lokal partner p&
Elfenbenskysten med pakning og salg af poser
med sma portioner af maelkepulver. Vi forventer
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at seelge 2.000 ton maelkepulver, hvilket svarer
til 80 mio. poser om aret. Derudover forventer
vi at udvide med lignende pakkeanlaeg i de
kommende 4r, s vores maelk kan na ud til
endnu flere forbrugere.

Vi skaber sociale ojeblikke

Vimener, at nogle af de vigtigste bestanddele af
et sundt liver god mad og de sociale ojeblikke,
der opstar, nar vi nyder den sammen. Med vores
aktiviteter og opskrifter ensker vi at inspirere
forbrugerne til at udforske de fantastiske
muligheder, der er for at bruge mejeriprodukter
i maden til hverdag og ved seerlige lejligheder.
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Viser det
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langsigtede perspektiv

Arla vaekster i 2014. Vi er bevidste om mulighederne for at skabe fremtids
mejeriprodukter og griber dem nar de opstar. Vores vaekst i meelkemaengden er
ca. 3 procent, hvilket sammen med den egede pris har skabt organisk vaekst pa
11,9 procent. Arlas investeringer stetter strategien og overordnede har halvar
2014 veeret godt. henover sommeren har vi dog set faldende markedspriser og
en &ndret situation i Rusland, som giver udfordringer i andet halvar.

Frederik Lotz, CFO

Vi har sikret en Arlaindtjening for ferste halvar
2014 som (& 0,43 DKK pr. kg. over indtjening i
samme periode sidste ar. Selvom markeds-
priserne var under pres i slutningen af forste
halvar 2014 og vi i den kommende tid er
udfordret af importforbudet i Rusland, ser vi en
reekke markedsmuligheder som skaber nye
afseetningsmuligheder.

Omsaetningen overstiger vores forventninger
for den forste halvdel af &ret og ligger nu pa
DKK 39,8 mia. Omsaetningsveeksten er

100 procent organisk, fordi flere ejere
producerer mere meelk, og fordi markeds-
priserne generelt har ligget hejt, hvilket har
medfert hejere betalinger.

Med 3,7 ligger gearingen pa et hejere niveau end
ved udgangen af 2013. Det skyldes delvist de
supplerende udbetalinger for 2013, der blev
foretaget i marts, og delvist opbygning af lagre
i primeert Storbritannien i forbindelse med en stor
ostekontrakt. Gearingen er seesonbetinget, da
den er pavirket af betalingen til landmasndene

— béde af de supplerende betalinger i marts og
af timingen af acontobetalingerne, som finder
sted hver 14. dag. Vi forventer, at gearingen for
2014 villigge i den evre ende af de opstillede
mal som udger 2,8 - 3,4.

Vaekst uden for vores kernemarkeder

og vaekst for vores brands

En vigtig del af Arlas strategi er at fremme
vaeksten uden for vores europaiske kerne-
markeder, og den strategi virker. Vores vaekst i
Mellemesten og Afrika (22 procent), Rusland
(68 procent) og Kina (251 procent) er steget
markant. Derudover er vores salg af moder-
meelkserstatning til spaeedbern stedet med

30 procent sammenlignet med forste halvdel
af 2013. 1 lebet af de seneste ar har Arla haft
en betydelig veekst i omsaetningen, som isaer
skyldes en raekke fusioner pa vores kernemar-
keder. P4 trods heraf stiger veekstmarkedernes
andel af den samlede omszeetning uden yderligere
vaekst fra fusioner pa disse markeder og udger
i dag 10 procent af den samlede omseetning.

Veeksten i brands i lebet af det ferste halvar
viser, at vores initiativer fungerer efter
hensigten. | lebet af det forste halvar er vores
strategiske brands vokset med tre procent i
forhold til meengden og med syv procent i
forhold til omsaetningen. Arlas strategiske
brands omfatter de globale brands Arla®,
Lurpak® og Castello®, understettede brands
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som Puck® i Mellemesten og forhandlerpulver-
maerker som Dano® og Milex®.

Fokus paingredienser

Arla Foods Ingredients (AFI) spiller en vigtig rolle i
Arlas vaeksthistorie. Omsaetningen for det ferste
halve ar ldialt p& DKK 1,3 mia. Sammenlignet
med forrige halvar, hvor den 1& p& DKK 1,2 mia.,
repraesenterer dette en stigning pa 8 procent. AFI
er en global forretning med innovative program-
mer og avanceret teknologi. | lebet af de seneste
ar har vi eget vores investeringer pa dette omrade
betragteligt for at udvikle forretningsomrédet og
dermed @ge Arlas overskud.

Opforelsen af AFI's nye produktionsanlaeg i
Nordhackstedt i Tyskland blev afsluttet i lebet af
det forste halvar. Fabrikken drives i samarbejde
med den tyske mejerivirksomhed DMK pé joint
venture-basis. Vi afslutter opferelsen af AFI's nye
laktosefabrik, som fungerer som en udvidelse af
Danmark Protein i Nr. Vium, Danmark.
Produktionen starter oktober 2014.

De to anleeg forventes at medfere en markant
foregelse af AFI's salg af laktose og en samlet
stigning i omsaetningen pa over 35 procent.
AFI's mal er at fordoble omsaetningeni 2017
forhold til 2012.

Skalerbarhed i vaeksten

Den stigende vaekst i AFl og pé veekstmarke-
derne uden for EU giver mulighed for
skalerbarhed i forretningen, fordi vores faste
omkostninger ikke stiger med samme hastighed.

Effektiviteten stiger ikke kun pa grund af den
voksende malkemaengde og de deraf folgende
stordriftsfordele, men ogsé som folge af vores
effektivitetsprogrammer, skalerbarheden og
omkostningerne ved omistilling af produktionen.
Vier nu ogsa begyndt at kunne se resultaterne
ved OPEX og lean-programmerne.

Investeringer

Arla har et steerkt fundament pa sine kerne-
markeder, bade i forhold til at understette disse
markeder og til at eksportere til andre markeder.
Viflytteri ojeblikket flere og flere af vores
investeringer over pa vaekstmarkederne i vores
segen efter nye salgsmuligheder i forbindelse
med de stigende maelkemaengder. Arla investerer
bade i udvidelsen af eksisterende mejerier og
opferelsen af nye anlaeg i Europa og pa vaekst-
markederne med henblik pé at @ge produktionen
af rentable produkter pa globalt plan.

| forste halvar har vi ogsa foretaget en rackke
investeringer — i Bislev og Branderup i Danmark
og i Danya i Saudi Arabien — for at udvide
produktionen af hvid ost og mozzarella og
understotte salgsarbejdet i MEA-regionen. Der
kreeves en stor grad af fleksibilitet pa dette
omrade, og det har i &r medfert eget debatakti-
vitet blandt ejerne om, hvorvidt der er behov
for @get konsolidering. En eget konsolidering
vil understotte Arlas stigende vaekst.

Risici

| takt med at vi udvider vores forretning, vil en
stadig sterre del af den samlede omsaetning
komme fra markeder uden for EU. Derfor er vii
stigende grad eksponeret over for bade politiske
0g ekonomiske risici. Hos Arla ser viimidlertid det
store perspektiv og har tillid til de markeder, vi gar
ind pa. Vi har en relativt stor markedsspredning
og et solidt fodfaeste pa vores kernemarkeder i
Europa. Rusland har annonceret et forbud mod
import af landbrugsprodukter fra lande, der
deltager i sanktioner mod Rusland, dette rammer
Arlas eksport af produkter fra Danmark og
Sverige. Dette er et alvorligt tilbageslag pé et
vigtigt veekstmarked. Desuden forventes et
overskud af smer og ost i Europa hvilket
forventes at laegge yderligere pres pa priserne.
Fokus er nu pa at konvertere produktionen til
produkter til andre markeder. | Rusland har Arla
en arlig omsaetning pa ca. 1 mia. kr., hvilket udger
1,3 procent af den samlede omsaetning.




Nyd det gode

Mange af os tager mejeriprodukter
for givet. Gennem Arla®
kampagnen “Nyd det gode”
minder vi forbrugerne om, at det
gode ikke kun kommer af at
spise sunde og naturlige
mejeriprodukter, men at det
ogsa er knyttet til de situationer,
vi eri, nar vi spiser dem.
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Konsolideret

(DKK mio) NOTER HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
Omseetning 11 39.774 35.721 73.600
Produktionsomkostninger 1.2 -31.635 -27.351 -56.576
Bruttoresultat 8.139 8.370 17.024
Forsknings- og udviklingsomkostninger 12 -152 -144 -279
Salgs- og distributionsomkostninger 1.2 -5.140 -5.023 -10.647
Administrationsomkostninger 1.2 -1.779 -1.754 -3.406
Andre driftsindtaegter og -omkostninger 311 63 338
Andel af &rets nettoresultat i joint ventures og associerede virksomheder 83 54 140
EBIT (resultat for renter og skat) 1.462 1.566 3.170

Specifikation:

EBITDA (resultat fer renter, skat, af- og nedskrivninger) 2.629 2.692 5.496
Af- og nedskrivninger -1.167 -1.126 -2.326
EBIT (resultat for renter og skat) 1.462 1.566 3.170
Finansielle indtaegter og omkostninger 3.1 -308 -395 -660
Resultat for skat 1.154 1.171 2.510
Skat -34 -123 -274
Resultat 1.120 1.048 2.236
Minoritetsinteresser -26 -25 -35
Andelshaverei Arla Foods amba 1.094 1.023 2.201

Arla afleegger koncernregnskab i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU.
Halvarsrapporten aflaeegges i overensstemmelse med IAS 34, Preesentation af delarsregnskaber, som godkendt af EU.

Den anvendte regnskabspraksis er ugendret i forhold til arsrapporten for regnskabsaret 201 3.

Resultatet udger 2,8% af omsaetningen, hvilket er
lige under koncernens mal pa 3,0%.
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Konsolideret

(DKK mio) HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
Periodens resultat 1.120 1.048 2.236
Anden totalindkomst

Poster, der ikke skal overfores til resultatopgoerelsen:

Aktuarmeessige gevinster/(tab) pa ydelsesbaserede pensionsordninger mv. -111 72 168
Skat af aktuarmeessige gevinster/(tab) pé ydelsesbaserede pensionsordninger 26 -17 -41
Poster, der efterfolgende skal overfores til resultatopgerelsen:

Periodens udskudte gevinster/(tab) af sikringsinstrumenter -345 273 70
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfert til andre driftsindteegter -10 -52 92
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfort til finansielle poster 107 17 188
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfert til produktionsomkostninger -7 7 -12
Veerdiregulering af finansielle aktiver klassificeret som disponible for salg -4 15 33
Valutakursreguleringer af udenlandske virksomheder 134 -100 -58
Skat af poster, som skal overferes til resultatet 8 -35 -54
Anden totalindkomst efter skat -202 180 386
Totalindkomst i alt 918 1.228 2.622
Allokeret som felger:

Andelshavere i Arla Foods amba 891 1.204 2.600
Minoritetsinteresser 27 24 22
lalt 918 1.228 2.622

Totalindkomsten viser periodens veerdiskabelse/-forringelse. Den omfatter periodens resultat og bevaegelser pé egenkapitalen, der ikke er transaktioner med ejere,
feks. aktuarmaessige bevaegelser pa ydelsesbaserede pensionsordninger og &ndringer i veerdien af sikringsinstrumenter. Maelkeprisen pavirkes kun af arets resultat og ikke

af eendringer i anden totalindkomst.
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Konsolideret

(DKK mio) NOTER HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
AKTIVER

Langfristede aktiver

Immaterielle aktiver 5715 5.322 5569
Materielle aktiver 17.262 16.039 16.851
Andre langfristede aktiver 3.265 3.165 3.154
Langfristede aktiveri alt 26.242 24.526 25.574
Kortfristede aktiver

Varebeholdninger 2.1 8.427 6.919 7.562
Tilgodehavender fra salg 2.1 7.450 7.089 6.762
Afledte finansielle instrumenter 137 289 208
Qvrige kortfristede aktiver 1.354 1.142 1.299
Veerdipapirer og Likvide beholdninger 3.2 4.803 4.362 4.560
Kortfristede aktiveri alt ekskl. aktiver bestemt for salg 22.171 19.801 20.391
Aktiver bestemt for salg 208 351 200
Kortfristede aktiveri alt inkl. aktiver bestemt for salg 22.379 20.152 20.591
AKTIVERIALT 48.621 44.678 46.165

BALANCE OPDELT PA HOVEDPOSTER

Balancens sammensaetning er sund og stabil.

Andelen af langfristede aktiver er pa niveau med

andre virksomheder inden for mejeribranchen.

Langfristede aktiver er hovedsageligt finansieret af

100%
20 Egenkapitalialt [l
80
Langfristede forpligtelserialt [l
70
60 Kortfristede forpligtelseri alt
50 Langfristede aktiverialt [l
40 Kortfristede aktiverialt [l
30
20
10
0

2014
Halvar

2013
Halvar

egenkapitalen og langfristede forpligtelser.
Kortfristede aktiver overstiger kortfristede forpligtelser,
hvilket er overordnet set er tegn pa en sund likviditet.
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(DKK mio) NOTER HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
PASSIVER

EGENKAPITAL

Egenkapital fer foreslaet efterbetaling til ejere 12.514 10.800 11.676
Foreslaet efterbetaling til ejere - - 900
Egenkapital tilherende moderselskabets ejere 12.514 10.800 12.576
Minoritetsinteresser 178 156 160
Egenkapitali alt 12.692 10.956 12.736
FORPLIGTELSER

Langfristede forpligtelser

Pensionsforpligtelser 2.566 2.754 2.593
Hensatte forpligtelser 79 92 66
Udskudt skat 226 149 266
Lén 13.932 12.234 13.346
@vrige langfristede forpligtelser 48 64 53
Langfristede forpligtelseri alt 3.2 16.851 15.293 16.324
Kortfristede forpligtelser

Lan 8.416 8.447 6.600
Leverandergeeld 2.1 7.266 6.461 7.564
Hensatte forpligtelser 231 75 314
Afledte finansielle instrumenter 1.031 759 623
@vrige kortfristede forpligtelser 2.134 2.658 2.004
Kortfristede forpligtelseri alt ekskl. forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg 19.078 18.400 17.105
Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg - 29 -
Kortfristede forpligtelser i alt inkl. forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg 3.2 19.078 18.429 17.105
Forpligtelserialt 35.929 33.722 33.429
PASSIVERI ALT 48.621 44.678 46.165
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Konsolideret

Pengestremsopgorelsen viser evnen til at generere likvider. | forste halvar af 2014 har Arla faet
ny finansiering gennem en obligationsudstedelse i maj pa 1,3 mia. kr. De tilvejebragte likvider
er primeert blevet investeret i nye og mere effektive produktionsanleeg, men ogsa i lageropbygning

for at understotte vaeksten.

(DKK mio) HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
Pengestremme fra driftsaktivitetet

Periodens resultat 1.120 1.048 2.236
Af- og nedskrivninger 1.167 1.126 2.326
Andel af resultat i joint ventures og associerede virksomheder -83 -54 -140
Andring i primeer arbejdskapital -2.052 -1.679 -973
Andring i anden arbejdskapital 217 -90 -886
Qvrige driftsposter uden likviditetsmaessig effekt -253 -97 -207
Udbytte modtaget, joint ventures og associerede virksomheder - 15
Finansielle indteegter -37 -27 -37
Finansielle omkostninger 345 422 697
Betalte renter -270 -203 -481
Modtagne renter 43 17 37
Andring i udskudt skat -66 36 73
Betalt skat -62 -79 -118
Pengestromme fra driftsaktiviteteri alt 69 420 2.542
Investering i immaterielle aktiver -56 -58 -253
Investering i materielle aktiver -1.369 -1.814 -3.767
Salg af materielle aktiver 25 36 345
Pengestromme til investeringsaktivitet i alt -1.400 -1.836 -3.675
Frie pengestremme fra driftsaktiviteter -1.331 -1.416 -1.133
Salg af finansielle aktiver 90 113 173
Salg af virksomheder 100 -
Finansielle investeringsaktiviteteri alt 190 113 173
Pengestromme fra investeringsaktiviteteri alt -1.210 -1.723 -3.502
Frie pengestromme i alt -1.141 -1.303 -960
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(DKK mio) HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
Pengestremme fra finansieringsaktiviteter:

Efterbetaling vedrerende forudgéende regnskabsar -904 -1.112 -1.126
Indbetalt fra nye ejere 147 - 396
Udbetaling fra egenkapital vedr. udtradte andelshavere -85 -47 -51
Lan optaget, netto 1.386 - 1.202
Andring i kortfristede forpligtelser 824 741 321
Nettoaendring i omseettelige veerdipapirer 5 1.354 78
Pengestromme fra finansieringsaktiviteter i alt 1.373 936 820
Nettopengestromme 232 -367 -140
Likvide beholdninger 1. januar 566 734 735
Valutakursreguleringer af likvide beholdninger 1 -21 -29
Likvide beholdninger 30. Juni 799 346 566

@ Regnskabsberetning

Pengestremme fra driftsaktiviteter udgjorde

69 millioner kr. for forste halvér af 2014 sammenlignet
med 420 millioner kr. for samme periode i 2013.
Andringen i pengestremme fra driftsaktiviteter
udgjorde et fald pd 351 millioner kr. som primeert kan
tilskrives en stigning i den primeere arbejdskapital.
Vores arbejde med arbejdskapitalen resulterer i
fortsatte forbedringer af likviditeten, som anslas at
ligge pa ca. 0,3 mia. kr. for ferste halvar af 2014.
Veekst eger imidlertid arbejdskapitalen, og den
samlede nettoarbejdskapital, primeert varebehold-
ninger, er steget i perioden

Pengestromme fra investeringsaktiviteter udgjorde
-1.210 millioner kr. mod -1.723 millioner kr.i 2013.
De vigtigste investeringer i ferste halvar af 2014 er
allokeret til anlaeg i Arinco (DK), AFI's anleeg i
Videbaek (DK), Falkenberg (SE), Pronsfeld (GE) og
feerdiggerelsen af mejeriet i Aylesbury (UK). Frie
pengestremme udgjorde -1.141 millioner kr. i ferste
halvar af 2014 mod -1.303 millioner kr.i 2013. Disse
beregnes som pengestremme fra driftsaktiviteter
fratrukket pengestremme fra investeringsaktiviteter.

Pengestromme fra finansieringsaktiviteter udgjorde
1.373 millioner kr, som hovedsageligt er pavirket af
efterbetalingen og udstedelsen af nye obligationer.
Likvider udgjorde 799 millioner kr. mod
346 millioner kr. i ferste halvar af 2013.
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Konsolideret
Koncernens egenkapitalopgerelse viser udviklingen for perioden i nettoaktiver, dvs.
koncernens aktiver minus passiver. | perioden har egenkapitalen primaert veeret pavirket af
efterbetalingen vedrerende 2013, som blev udbetalt i marts 2014, og af det almindelige
overskud for perioden. Derudover indregnes poster i anden totalindkomst — eendringer i
sikringsinstrumenter og pensionsordninger defineret som ydelsesbaserede ordninger
—iegenkapitalen.
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Egenkapital 1. januar 2014 6.893 796 2.407 1.947 -336 -31 900 12.576 160 12.736
Arets resultat - - - - - - - 1094  1.094 26 1120
Anden totalindkomst -78 - - - -255 130 - - -203 1 -202
Totalindkomst i alt -78 - - - -255 130 - 1.094 891 27 918
Kapital udstedt til nye ejere - - 36 - - - - - 36 - 36
Betaling til ejere -41 -44 -85 - -85
Udbytte til minoritetsinteresser - -9 -9
Efterbetaling til ejere -904 -904 -904
Valutakursreguleringer -4 - - 4 -
Transaktioner med ejere i alt -4 -41 -8 - - - -900 - -953 -9 -962
Egenkapital 30.Juni 2014 6.811 755 2.399 1.947 -591 99 - 1094 12.514 178 12.692
Egenkapital 1. januar 2013 6.894 835 1.628 969 -673 -10 1112 - 10.755 163 10.918
Arets resultat 1023 1023 25 1048
Anden totalindkomst 21 245 -85 181 -1 180
Totalindkomst i alt 21 - - - 245 -85 - 1023 1.204 24 1.228
Betaling til ejere -26 -21 -47 -47
Efterbetaling til ejere -1.112 -1.112 -1.112
Udbytte til minoritetsaktionaerer - -31 -31
Valutakursreguleringer 31 -7 -24 - -
Transaktioner med ejere i alt 31 -33 -45 - - - -1.112 - -1.159 -31 -1.190
Egenkapital 30. Juni 2013 6.946 802 1.583 969 -428 -95 - 1.023 10.800 156 10.956

@ Regnskabsberetning

Pr. 30. juni 2014 udgjorde egenkapitalen

12.692 millioner kr,, svarende til en stigning pa
1.736 millioner kr. i forhold til 30. juni 2013.

25 procent af den samlede egenkapital er individuel
kapital. Soliditeten malt som egenkapital i forhold til
balancesummen var 26 procent sammenlignet med

25 procent sidste &r.

Efterbetaling for 2013 blev udbetalt fra egenkapitalen
i marts 2014. Betalingen, som omfattede rente p&
indbetalt kapital, udgjorde 904 millioner kr. efter
valutakursreguleringer. Derudover blev der udbetalt
85 millioner kr. til andelshavere, som besluttede at
forlade virksomheden i 2013.

Andre justeringer for perioden kan primaert tilskrives
justeringer af sikringsinstrumenter vedrerende
valuta- og renterisici, som anses for at udgere en del
af investeringerne. Derudover er der et aktuarmaessigt
tab pa pensionsforpligtelser pd 111 millioner kr. som
primeert skyldes et faldende renteniveau for de
svenske forpligtelser.
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Note 1
Denne notesektion fokuserer pa koncernens resultater — stigende aktivitet viser sig i omseet-
ningen, og effektivitet er en prioritet, som pavirker omkostningsniveauet. 2014 startede godt
for Arla. En stigning i omsaetningen pa 11,3 procent blev alene opnaet ved organisk veekst og
valutaeffekter, idet der ikke har veeret nogen fusioneri 2013 og ferste halvar af 2014. Arlas
organiske veekst var iseer drevet af vaekst pad andre markeder end vores kernemarkeder samt
prisstigninger pa det globale marked. Omkostningerne har vaeret under kontrol, hvilket har
skabt en eget indtjening, som viser sig i en Arlaindtjening pa 3,30 kr. mod 2,87 kr. pr. kg
andelshavermalk i ferste halvar af 2013.
Note 1.1. Omsztning HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
(DKK mio) ORGANISK VAKST OMSATNING OMSATNING OMSATNING
Note 1.1.a. Omsatning fordelt pa forretningsomrade/marked
Consumer United Kingdom 9,1% 10.481 9.240 19.217
Consumer Sweden 2,7% 5.647 5771 11.592
Consumer Finland 1,3% 1.317 1.300 2.677
Consumer Denmark 10.1% 3.495 3173 6.569
Consumer Germany 19,2% 6.460 5.205 10.782
Consumer Netherlands 29,7% 931 785 1.746
Kernemarkederi alt 11,1% 28.331 25.474 52.583
Consumer International — Russia 67,7% 501 351 857
Consumer International — Middle East & Africa 22,2% 2.101 1.796 3.337
Consumer International — China* 250,7% 120 34 119
Consumer International — TPM 30,0% 708 545 1.084
Arla Food Ingredients 8,8% 1.288 1.191 2.392
Vaekstmarkederi alt 29,8% 4.718 3.917 7.789
Veerdimarkeder 5,9% 2.148 2.180 4.667
Global Categories and Operations - trading 18,0% 3.940 3.199 6.712
Qvrige n/a 637 951 1.849
Omsatningialt 11,9% 39.774 35.721 73.600
* Total salg til Kina, herunder TPM og andre omrader i alt 828 millioner kr. sammenlignet med 494 millioner kr. i ferste halvar 2013.
Note 1.1.b Omsatning fordelt pa
produktkategori
HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013

OMSATNINGS- OMSATNINGS- OMSATNINGS-
(DKK mio) OMSATNING ANDEL OMSATNING ANDEL OMSATNING ANDEL
Friskvareprodukter 16.762 42,1% 15.307 42,9% 31.479 42,8%
Ost 9.476 23,8% 8.336 23,3% 17.222 23,4%
Smer og blandingsprodukter 4.925 12,4% 4.582 12,8% 9.572 13,0%
Meelkepulver 4.242 10,7% 3.348 9,4% 6.992 9,5%
Valleprodukter 1.365 3.4% 1.252 3,5% 2.529 3,4%
Ikke-mejeriprodukter 1.783 4,5% 1.867 5,2% 3.743 51%
Qvrige 1.221 3,1% 1.029 2,9% 2.063 2,8%
lalt 39.774 100% 35.721 100% 73.600 100%
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OMS/TNING FORDELT PA
PRODUKTKATEGORI, HALVAR 2014
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@ Regnskabsberetning

Omseetningen for ferste halvar af 2014 udgjorde i alt
39,8 milliarder kr. mod 35,7 milliarder kr.i2013,
hvilket er en stigning pd 11,3 procent. Stigningen i
omsatningen er primeert drevet af en sund organisk
vaekst pd 11,9 procent. Kernemarkeder opnédede en
samlet organisk vaekst pa 11,1 procent, som primaert
relaterer sig til prisstigninger, mens vaekstmarkeder
udviser en samlet organisk vaekst p& 29,8 procent og
nu udger 11,9 procent af den totale omsaetning. Iseer
Rusland og Mellemasten har vist hoje vaekst rater i
forste halvar 2014.

OMS/ZTNING FORDELT PA
PRODUKTKATEGORI, HALVAR 2013

a Friskvareprodukter 42,9%

W ost233%

B smor og blandingsprodukter
12,8%

B Mzlkepulver 9.4%
Valleprodukter 3,5%

[ Ikke-mejeriprodukter 5,2%
Qvrige 2,9%

Dette er dog fer den aendrede situation i Rusland. |
tabellen bestar Kina kun af eksport af mejeriprodukter i
Consumer International. Vores salg af mejeriprodukter
til Kina sammen med eksporten af TPM-produkter
(Third-Party Manufacturing) og andre omrader udger i
alt 828 millioner kr. mod 494 millioner kr.i2013.

Den sterste kategori er friskmaelksprodukter (FDP),
som hovedsageligt seelges pa kernemarkeder.
Kategorien tegner sig for naesten halvdelen af den

OMS/TNING FORDELT PA
PRODUKTKATEGORI, HELAR 2013

‘ Friskvareprodukter 42,8%
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I Ikke-mejeriprodukter 5,1%
Qvrige 2,.8%

samlede omsaetning. FDP omfatter meelk, flode,
madlavningsingredienser, UHT og yoghurt. Salget af
ost udger 23,8 procent af den samlede omsaetning
og omfatter gul ost, primeert pa kernemarkeder, og
andre ostekategorier verden over — fledeost, hvid ost
og skimmelost. Den organiske veekst pa dette
omréder er begraenset. Der ses betydelig vaekst
inden for meelkepulverkategorien, som dog kun
udger en relativt lille del af forretningen omkring
10,7 procent af omsaetningen.

Note 1.2. Omkostninger HALVAR2014  HALVAR2013 HELAR 2013
(DKK mio)
Note 1.2.a Omkostninger fordelt pa funkion og typeopdelt
Produktionsomkostninger -31.635 -27.351 -56.576
Forsknings- og udviklingsomkostninger -152 -144 -279
Salgs- og distributionsomkostninger -5.140 -5.023 -10.647
Administrationsomkostninger -1.779 -1.754 -3.406
lalt -38.706 -34.272 -70.908
heraf:
Omkostninger til rd maelk -20.783 -16.647 -35.635
Personaleomkostninger -4.361 -4.164 -8.342
Af- og nedskrivninger -1.167 -1.126 -2.326
Q@vrige omkostninger -12.395 -12.335 -24.605
lalt -38.706 -34.272 -70.908
HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
INDVEJNING ~ OMKOSTNINGER INDVEJNING ~ OMKOSTNINGER INDVEJNING ~ OMKOSTNINGER
MIO. KG MIO. DKK. MIO. KG MIO. DKK. MIO. KG MIO. DKK.
Note 1.2.b. Omkostninger til rd malk
Omkostninger til ejermaelk 5.842 -18.031 4.741 -12.667 9.474 -26.901
@vrig Maelk 860 -2.752 1.494 -3.980 3.202 -8.734
lalt 6.702 -20.783 6.235 -16.647 12.676 -35.635

@ Regnskabsberetning

Produktionsomkostninger, forsknings- og udviklings-
omkostninger, salgs- og distributionsomkostninger
og administrationsomkostninger er steget med i alt
12,9 procent, hvilket er mere end omsaetningsstig-
ningen p& 11,3 procent. Arsagen er den stigende

meelkepris, som i gennemsnit har veeret 16 procent
hejere end i forste halvér af 2013.

Den forudbetalte maelkepris fastsaettes med henblik
pa et overskud pa tre procent af omsaetningen. Fokus
erimidlertid pa at holde alle omkostninger nede for
at kunne betale den hejest mulige maelkepris til
andelshaverne via meelkeprisen og efterbetalingerne.

De variable omkostninger er generelt steget pa grund
af egede aktiviteter, mens de faste omkostninger er
steget i mindre grad. Omkostningerne pr. kg behandlet
meelk er sdledes faldet som felge af stordriftsfordele.
Den samlede indvejning af rdmeelk er steget med
467 millioner kg. meelk, som hovedsageligt leveres af vores
andelshavere. Den sterre maengde og den forudbetalte
pris har eget omkostningerne med 12 procent.
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Note 2
Arbejdskapital er et af de mal, der i de seneste ar har bidraget til at finansiere veeksten, og den
kreever lobende fokus i takt med, at forretningen vokser. | Arla arbejder vi fokuseret pa at nedbringe
pengebindingen i den primaere arbejdskapital, dvs. varebeholdninger og tilgodehavender fra salg
fratrukket leverandergeeld. Der er et forsteerket fokus pa at reducere varebeholdningen ved at
optimere den interne planleegning og nejagtigheden af vores prognoser.
Note 2.1. Primar nettoarbejdskapital HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
(DKK mio)
Varebeholdninger 8.427 6.919 7.562
Tilgodehavender fra salg 7.450 7.089 6.762
Leverandergeeld -7.266 -6.461 -7.564
Primaer nettoarbejdskapital i alt 8.611 7.547 6.760
Geeld vedr. andelshavermaelk 2.243 1.742 2.018
Primaer nettoarbejddskapital fratukket ejermaelki alt 10.854 9.289 8.778
@ Regnskabsberetning Varebeholdninger pavirkes yderligere af stigningen i

. . den forudbetalte meelkepris. Samlet set har initiativer
Processer pa tveers af koncernen er blevet optimeret vedrerende arbejdskapitalen en anslaet effekt pa
med fokus pd betalingsbetingelser fra kunder og til ca. 0.3 mia. kr. i forste halvar af 201 4.
leveranderer. Den veesentligste arsag er det egede ’
aktivitetsniveau, herunder sterre lagerbeholdninger
for at sikre levering i henhold til nye kontrakter.
Note 3
Arlas investeringer er dels finansieret ved egenkapital og dels ved ekstern finansiering. Denne note viser
sammensatningen af nettorentebaerende gaeld og de relaterede finansielle indtaegter og omkostninger.
Note 3.1. Finansielle indtagter og finansielle omkostninger HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
(DKK mio)
Note 3.1.a. Finansielle indtaegter
Renter, likvide beholdninger 2 10 8
Rente, veerdipapir 16 18
Valutakursgevinst. netto -
Dagsveerdireguleringer mv. 7
Qvrige finansielle indtaegter 14 17
Total financial income 37 27 37
Note 3.1.b. Finanselle omkostninger
Finansielle omkostninger til finansielle instrumenter malt til amortiseret kostpris -274 -249 -434
Valutakurstab, netto - -133 -165
Dagsveerdireguleringer - - -3
Renter, pensionsforpligtelser -54 -24 -112
Renter overfort til materielle aktiver - 6 30
Qvrige finansielle omkostninger -17 -22 -13
Finansielle omkostningeri alt -345 -422 -697
Finansielle poster, netto -308 -395 -660
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Note 3.2. Nettorentebarende gaeld HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
(DKK mio.)

Veerdipapirer og likvide beholdninger -4.803 -4.362 -4.560
Qvrige rentebeerende aktiver -118 -290 -190
Kortfristede forpligtelser 8.437 8.472 6.616
Langfristede forpligtelser 13.980 12.310 13.400
Nettorentebarende geeld ekskl. pensionsforpligtelser 17.496 16.130 15.266
Pensionsforpligtelser 2.566 2.754 2.593
Nettorentebaerende geeld inkl. pensionsforpligtelser 20.062 18.884 17.859

NETTORENTEBARENDE GALD
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Note 3.3 Likviditetsreserver HALVAR 2014 HALVAR 2013 HELAR 2013
(DKK mio.)

Likviditetsreserver

Kontante tilbagebetalinger 799 352 566
Veerdipapirer (frie pengestremme) 161 138 92
Uudnyttede bindende lanefaciliteter 1.955 1.486 1.932
Andre uudnyttede ldnefaciliteter 3.038 2.376 3.513
lalt 5.953 4.352 6.103

@ Regnskabsberetning

Finansielle indteegter og omkostninger udgjorde i alt
netto -308 mio kr. for ferste halvar af 2014 mod
-395 mio. kr.i 2013. Faldet kan primeert henferes til
valutakursreguleringer. Koncernens finansierings-
omkostninger er som folge af eget ldntagning steget
sammenlignet med sidste ar. Gennemsnitsrenten
ekskl. pensioner for forste halvar var 3,0 procent mod
2,8 procent for forste halvér af 2013.

Arlas nettorentebaerende geeld inkl. pensioner steg
fra 18,884 mio. kr. pr. 30. juni 2013 til 20,062 mio. kr.
pr. 30.juni 2014.

| maj udstedte Arla nominelt 1,5 mia. SEK i henhold
til Euro Medium Term Note-programmet som et
supplement til andre finansieringskilder.

Pr. 30.juni 2014 er gearingen inkl. pensioner

3,7, hvilket ligger uden for de opstillede forventninger
pé 2,8-3,4. Ved udgangen af 2014 forventer Arla en
gearing i den ovre ende af det forventede interval.

Nettopensionsforpligtelser primeert i Storbritannien
og Sverige er indregnet med 2.566 mio. kr. mod
2.754 mio. kr. ret for. Nutidsveerdien af ydelsesbaserede
ordninger er faldet p& grund af betalinger til disse
ordninger og gevinster eller tab som folge af
nedskeeringer.
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Arla
globalt

® Produktion og salg

® Salgskontorer
AFI

J
CUK CGN CSE CDK
e 3734 1,824 2,680 1,779
e 13 5 10 6
Omsaetning 10,481 7,391 6,964 3,495




1.774

492

557

Ravareindvejning (Mio. kg)

Andelshavere i Danmark

HALVAR
2013

2.246

Andelshavere i Sverige

1.029

Andelshavere i Tyskland

666

Andelshavere i Storbritannien

624

Andelshavere i Belgien

119

Andelshavere i Luxemborg

57

Qvrige

| alt indvejet mio. kg. maelk i koncernen

Arlaindtjening
DKK pr. kg andelshavermaelk

SEK pr. kg andelshavermeelk

EUR-cent pr. kg andelshavermeelk

GBP-cent pr. kg andelshavermaelk

Nogletal (DKK mio.)
Resultatopgorelse

Omsaetning

EBIT (resultat for renter og skat)

EBITDA (resultat fer renter, skat, af- og
nedskrivninger)

Finansielle poster, netto

Arets resultat

:E]EL T
Aktiveri alt

Langfristede aktiver

Investering i materielle aktiver

Kortfristede aktiver

Egenkapital

Langfristede forpligtelser i alt

Kortfristede forpligtelser i alt

Nettorentebaerende geeld, inkl. pensioner

Nettoarbejdskapital

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Finansielle negletal

Gearing

Rentedaekning

Soliditet
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