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AarhusKarlshamn pa 60 sekunder

B AAK é&r en av varldens ledande produ-
center av hogforadlade vegetabiliska
specialfetter. Dessa fetter karakteri-
seras av hogt teknologiinnehall och
anvands som ersattning for mjolkfett
och kakaosmor, transfria [dsningar till
fyliningar i choklad- och konfektyrpro-
dukter samt inom kosmetikindustrin.

B Positionen som ledande inom vege-
tabiliska specialfetter forstarktes
genom den under aret genomforda
sammanslagningen mellan Aarhus
United och Karlshamns.

B Produkterna kommer fran vaxtriket
och &r naturliga och halsosamma.
Foretagets breda produktportfol;
moter kundkrav fran hela varlden.
Majoriteten av kunderna aterfinns
inom livsmedels-, choklad- och
konfektyrindustrin, kosmetikindustrin
och storhushall/FoodService.

B AAK &r organiserat i affarsomradena
Chocolate & Confectionery Fats, Food
Ingredients Continental Europe, Food
Ingredients UK, Food Ingredients
Nafta, Technical Products & Feed
och Lipids for Care.
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| den ekonomiska rapporteringen
kommer foljande affarsomraden att
redovisas:

- Chocolate & Confectionery Fats.

- Food Ingredients.

- Technical Products & Feed.

- Other Business (inkl. Lipids for Care).

Food Ingredients, ar pa grund av sin
omfattning delat i tre geografiska affars-
omraden. Produkterna &r &mnade for
saval livsmedels- som bageriindustrin
och storhushall.

Chocolate & Confectionery Fats,
levererar produkter till choklad och
konfektyrindustrin. Utvecklingen har
gjort foretaget till varldsledande inom
CBA, Cocoa Butter Alternatives.

Lipids for Care é&r ett snabbt vaxande
affarsomrade som tillverkar och saljer
specialfetter till kosmetikindustrin
vérlden 6ver.

Technical Products & Feed vidare-
foradlar och marknadsfor fettbase-
rade produkter avsedda for framst
tekniska applikationer till kunder

i Europa, samt utvecklar och séljer
vegetabiliskt protein och fett till
foderindustrin i Nordeuropa.

AAK har produktionsanlaggningar

i Danmark, Nederlanderna, Mexiko,
Storbritannien, Sverige, Uruguay
och USA.

AAKs kompetens géllande fett-
molekylens egenskaper utvecklas
kontinuerligt i kontakten med kunder,
den akademiska vérlden och inte
minst nationella och internationella
myndigheter, driver pa utvecklingen
mot mer halsosamma produkter.

AAKs aktie handlas pa Nya Mark-
naden med Enskilda Securities som
sponsor. Under tredje kvartalet 2006
avser bolaget att anstka om notering
pa Stockholmsborsens O-lista.



AarhusKarlshamns organisation

Aarhus United och Karlshamns, var fore
samgaendet organiserade pa olika sétt.
Aarhus United hade en ldnderbaserad
organisation, medan Karlshamns hade
en affarsomradesorienterad matris-
organisation.

Foretagsledningens ambition var att

inte forlora nagon tid i fusionsproces-
sen. Viktigt var att s& fort som mojligt fa
organisationen pa plats, att vara dverens i
de strategiska tankebanorna och att finna
synergierna. Huvuddelen av synergierna
identifierades till de europeiska enhe-
terna: Sverige, Danmark, Nederldnderna
och Storbritannien. Att diskutera fram
synergierna ar ett av de effektivaste sat-
ten for personer i organisationen att lara
kanna savél varandra som de fusionerade
enheterna. Organisationen bygger pa att

optimalt utnyttja de bada ingdende fore-
tagens styrkor i en kraftfull organisation
med Kkorta beslutsvagar.

Det var viktigt att dra férdel av Aarhus
Uniteds positioner i Nafta (USA,
Kanada, Mexiko) och kombinera dessa
med Karlshamns positioner i norra och
Ostra Europa.

Resultatet blev en geografiskt kund-
orienterad matrisorganisation med sex
affarsomraden:

B Chocolate & Confectionery Fats.

B Food Ingredients Continental Europe.
B Food Ingredients UK.

B Food Ingredients Nafta.

B Technical Products & Feed.

M Lipids for Care.

| den finansiella rapporteringen kommer
foljande omraden att redovisas fr o m
2006:

B Chocolate & Confectionery Fats.
B Food Ingredients.

B Technical Products & Feed.

B Other Business.

Inom "Other Business” kommer bl a
affarsomradet Lipids for Care att
redovisas.

Moderbolaget AarhusKarlshamn AB &r
ett svenskt registrerat aktiebolag med
sate i Malma.

Nyckeltal — Proforma (Mkr om inget annat anges) 2005 2004
Nettoomsattning 10.573 9.720
Bearbetningsersattning 2.901 2.644
Bearbetningsersattning, % 274 27,2
Rorelseresultat inkl. poster av engéangskaraktar 329 414
Rorelsemarginal, % 3,1 4,3
Rorelseresultat exkl. poster av engdngskaraktar 530 414
Rorelsemarginal exkl. poster av engéngskaraktar, % 50 4,3
Nettoresultat exkl. poster av engangskaraktar 340 274
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA), exkl. poster av engangskaraktar 837 695
Operativt kassafléde 3 418
Investeringar 485 261
Eget kapital 3.504 3.265
Minoritetsintresse 50 46
Nettoskuld 1.629 1.208
Soliditet, % 52 52
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,46 0,34
Operativt kapital 5.581 4.907
Avkastning pa operativt kapital exkl. poster av engangskaraktar, % 10,1 8,4
Avkastning pa eget kapital exkl. poster av engangskaraktar, % 9,9 8,3
Resultat per aktie exkl. poster av engangskaraktar, kr 8,22 6,62
Antal aktier vid periodens slut, tusen st 41.384 41.384

Definitioner, se sid 85.
Arsstamma, se sid 92.
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Innehallsforteckning

4 AAK Arsredovisning 2005

3 AarhusKarlshamns organisation

Organisationen bygger pa att
optimalt utnyttja de bada ingdende
foretagens styrkor i en kraftfull
organisation med korta besluts-
vagar. Resultatet blev en geogra-
fiskt kundorienterad matrisorgani-
sation med sex affarsomraden.

6 Fusionen

Fusionen mellan Aarhus United
och Karlshamns blev verklighet
genom ett riktat erbjudande om
inl6sen av aktierna i respektive
bolag mot kontanter alternativt
aktier, i det nybildade bolaget BNS
Industrier AB. Erbjudandet mottogs
positivt p& marknaden, samgaen-
det kunde genomféras och BNS
Industrier kunde byta namn till
AarhusKarlshamn AB.

7 Vision, mal, tillvixt
och miljdarbete

AAKs ambition ar att vara den
snabbast vdxande, mest innovativa
och I6nsamma vegetabiliska
specialfettskoncern i vérlden

8 Koncernchefens kommentar

Motivet till samgéendet var
mojligheten att skapa ett varlds-
ledande foretag inom vegetabiliska
specialfetter, som med storre
kritisk massa, en konkurrenskraftig
kostnadsstruktur och en effektiv
kaptitalanvandning, skulle kunna
véxa snabbare och ta starkare
positioner pa den vaxande globala
marknaden for framfor allt special-
fetter.

10 vegetabiliska oljor for hilsa
och véalbefinnande

Fett &r en viktig del av var kost
och nodvandigt for var halsa. For
att undvika att drabbas av olika
sjukdomar pa grund av for hogt
fettintag ar det avgérande vilken
typ av fett vi ater. Vegetabiliska
fetter har jamfért med anima-
liska fetter en rad halsoméssiga
fordelar.

12 chocolate &
Confectionery Fats

Affarsomradet Chocolate & Con-
fectionery Fats tillverkar vegetabi-
liska specialfetter som anvands for
att ersatta kakaosmor i chok-
ladprodukter. AAK har en unik
kompetens inom omradet och
ambitionen ar att sprida foretagets
kunskap i ndra samarbete med
kunderna.

16 Food Ingredients

Affarsomradet utvecklar och
marknadsfor vegetabiliska oljor
och fetter for livsmedelsindustrin.
AAK erbjuder ett heltdckande
sortiment av livsmedelsfetter
bestdende av allt fran vanlig
matlagningsolja och olja for mar-
garintillverkning, till avancerade
produkter med specifika, skrad-
darsydda egenskaper.

24 Technical Products & Feed

AAK-koncernen tillverkar &ven
tekniska oljor och i den nya
organisationen samlas tekniska
produkter och foderravor i ett eget
affarsomrade. Technical Products
& Feed spelar en viktig roll i kon-
cernens verksamhet och agerar
som en stark och sjalvstandig
marknadsaktor.



28 Other business units

Affarsomradet inkluderar Lipids
for Care och kostnader fér huvud-
kontoret samt 6vriga verksam-
heter som Ceylon Trading, Frank
Fontannaz Holdings och BSP
Pharma A/S.

32 Forskning & Utveckling

FoU-arbetet &r en central del

i AAKs strategi och en viktig
anledning till fusionen vilken
ger mojligheter att utnyttja den
sammanlagda kunskapen i de
ingdende foretagen.

34 Medarbetare

For en framgangsrik utveckling
krdvs en organisation som snabbt
kan mota férandringarna i omvarl-
den. Den nya organisationsformen
gOr det mojligt att pa ett effektivt
satt anvanda personal pd mer &n
en enhet, vilket kan hoja flexibilite-
ten och effektiviteten. Att se till att
organisationen fungerar effektivt
kommer att bli en nyckeluppgift
under 2006.

36 AarhusKarlshamns
miljoarbete

Miljdarbete ar i allménhet starkt
knutet till olika nationella lagstift-
ningar, vilket innebar att det finns
manga fordelar med att bedriva
arbetet pa ett lokalt plan. Varje
anlaggning skoter sitt eget miljo-
arbete i linje med den nationella
lagstiftningens krav.

Ekonomisk redovisning

40
48
50
51
52
54
55
56
57
58
59
77

Proforma heldr 2004 - 2005
Forvaltningsberéttelse

Resultatréakning for koncernen
Kassaflodesanalys for koncernen
Balansréakning for koncernen
Férandringar i koncernens eget kapital
Resultatrékning for moderbolaget
Balansréakning for moderbolaget
Forandringar i moderbolagets eget kapital
Kassaflodesanalys for moderbolaget
Noter

Revisionsberattelse

Kompletterande finansiell information

78
80
85

Aktiemarknadens analys av AAK
AarhusKarlshamns-aktie
Definitioner

Bolagsstyrning

82
86

Bolagsstyrningsrapport
Ersattningfragor

Ovrigt

88
91
92
92
93
94

Styrelse och revisorer
Koncernledning
Informationstillfallen
Arsstamma
AarhusKarlshamns ordlista
Adresser

AAK Arsredovisning 2005 5

°0
£
c
<
©
@
o
£
S
2
o)
g
=
©
c
c




Fusionen

Fusionen mellan Aarhus United och Karlshamns blev verklighet genom ett offentligt erbjudande
avseende aktierna i respektive bolag mot kontanter alternativt aktier, i det nybildade bolaget
BNS Industrier AB (numera AarhusKarlshamn).

Huvudagarna i respektive bolag, United
International Enterprises Ltd i Aarhus
United och Melker Schorling AB i
Karlshamns, gick samman och bildade
BNS Industrier AB. Styrelsen for detta
bolag beslutade den 12 juli 2005 att
ldamna samtliga och av varandra villkorade
erbjudanden avseende Karlshamns och
Aarhus United.

Erbjudandena mottogs positivt pa
marknaden. 94,3 procent av aktiedgarna
i Aarhus United och 98,2 procent av
aktiedgarna i Karlshamns accepterade
erbjudandet, fusionen kunde genomforas
och BNS Industrier kunde byta namn till
AarhusKarlshamn AB.

Den 29 september 2005 inleddes
handeln med aktien i det nya bolaget pa
Nya Marknaden.

Bakom United International Enterpri-
ses, UIE, star familien Bek-Nielsen, som
sedan 1950-talet varit verksamma i olje-
industrin. Familjen driver palmplantager
i Malaysia. UIEs innehav i Aarhus United
uppgick till 45,9 procent av aktiekapitalet
och rosterna nar UIE i augusti 2004 tog
beslutet att till detta innehav férsoka hitta
en kdpare, som battre kunde utnyttja den
fulla potentialen i Aarhus United. Bola-
get hade d& genomgatt en framgangsrik
rekonstruktion och de fyra bolagen i
Danmark, Storbritannien, Mexiko och
USA uppvisade alla en bra lénsamhet.
Karlshamns var ett av de bolag som
inbjdds till en budgivning.

Karlshamns huvudéagare sedan 2001,
Melker Schérling (genom bolag), hade
med sin breda industriella bakgrund sett
potentialen i bolaget Aarhus United, dar
agarna verkade for att finna en storre
internationell marknad for att béattre kunna
ta tillvara bolagets teknikbas.

6 AAK Arsredovisning 2005

Karlshamns gjorde en djupanalys av
forutsattningarna for att férvarva Aarhus
United. Analysen visade pa vardet i att
sld samman de bdda bolagen och man
fann stora mojligheter till synergieffekter,

men beslot Anda att avstd fran ett forvary.

|stallet sokte man en 16sning med lagre
finansiell belastning for Karlshamns.

Efter dverlaggningar med familjen
Bek-Nielsen bildades BNS Industrier AB,
erbjudandet utarbetades och resultatet
blev en sammanslagning mellan
Karlshamns och Aarhus United. Ett
ledande bolag inom hograffinerade
vegetabiliska specialfetter kunde darmed
etableras.

Savél Aarhus United som Karlshamns
var med sina produkter pa vag framat
och hade gjort landvinningar inom om-
radet specialfetter och bort frén bulkpro-
dukter med lag foradlingsgrad och laga
marginaler.

Karlshamns hade sedan 2001 mal-
medvetet arbetat med att utveckla sin
organisation fran svag resultatorientering
mot starkare fokus pa teknik och pro-
duktivitet. Bolagets internationella image
hade starkts och landvinningar inom flera
produktomraden hade gjort bolaget moget
for nasta steg.

Forutsattningarna for de tva, sedan
manga decennier, konkurrenterna att ur
styrkeposition utreda ett samgaende var
de basta tankbara. Dessutom komplette-
rade bolagen varandra bade produktmas-
sigt och geografiskt.

Hosten 2005 praglades av ett intensivt
arbete att fusionera féretagen och skapa
en ny organisation. Ett hdgt uppdrivet
tempo gjorde det mojligt, att mycket
snabbt efter det att samgédendet var ett
faktum, hantera kunder och leverantorer
som en koncern under samma namn
— AarhusKarlshamn (AAK).

Aarhus United och Karlshamns kompletterar varandra

Chokladfetter

Kosmetik

Mjolkfettsersattning

Geografi

. Aarhus United

Véast/Syd

Karlshamns



Vision, mal, tillvaxt och miljdarbete
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Vision

B AAKs vision ar att forstarka de ledande
globala positionerna, baserade pa
kunskapen om vegetabiliska oljor och
fetter.

B Framgéngsfaktorerna ar innovation,
kundnarhet och hdg produktivitet.

B AAKs ambition &r att vara den snab-
bast vaxande, mest innovativa och
lbnsamma vegetabiliska specialfetts-
koncern i varlden.

Mal

B AAK ska vaxa snabbare an marknaden
inom utvalda omraden dér den hoga
kompetensen inom omradet for special-
fetter ger innovativa, vardeskapande
produkter som okar kassaflodet
och avkastningen pa det operativa
kapitalet.

Tillvaxt

B Ett intensivt utvecklingsarbete kring
vegetabiliska oljor och deras egen-
skaper skall 6ka andelen hogféradlade
produkter ytterligare.

B Utnyttja den gemensamma nya styrkan
for att vaxa pa nya marknader.

B Att exploatera synergieffekterna fullt
ut och frigbra potentialen i den nya
koncernen 6ppnar mojligheter till
nya affarer.

B Fokus pa kundernas vaxande krav
pa halsosamma produkter och
mota dessa med innovativa produkt-
|6sningar.

Miljdarbete

B AAK arbetar med produkter som kom-
mer fran naturen och moter darmed
hoga miljokrav. Det &r koncernens am-
bition att s& langt som majligt minska
paverkan pa miljon. Samtidigt ger detta
positiva ekonomiska effekter genom
effektivare anvandning av resurserna.

AAK Arsredovisning 2005 7
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Koncernchefens kommentar

Motivet till samgaendet mellan Aarhus United och Karlshamns var mojligheten att skapa ett véarlds-
ledande foretag inom vegetabiliska specialfetter som med storre kritisk massa, en konkurrenskraftig
kostnadsstruktur och en effektiv kapitalanvandning, skall vaxa snabbare och ta starkare positioner pa
den tkande globala marknaden for specialfetter.

Fokus under den nya koncernens forsta
kvartal har varit att etablera den strate-
giska inriktningen, skapa en ny organi-
sationsstruktur och identifiera synergier.
Den intensiva integrationsprocessen har
|6pt planenligt.

De affarsomraden, som skall priorite-
ras, ar Chocolate & Confectionery Fats,
Lipids for Care, Food Ingredients och
Technical Products & Feed.

Chocolate & Confectionery Fats och
Lipids for Care har vérldsledande positio-
ner, som successivt skall utvecklas pa
en alltmer global arena. Food Ingredients
har starka regionala positioner i framfér
allt Europa/Nafta. Technical Products
& Feed har starka positioner i norra
Europa. Genom den starka knytningen
till Karlshamnsenheten i Sverige skapas
omfattande synergieeffekter vid en foku-
sering pa tillvaxt i ndromradet.

Tillvaxten foér den nya koncernen
kommer att ske genom en kombination
av organisk tillvaxt och forvéarv.

Synergier
Vi raknar med att realisera synergier i
storleksordningen 150 Mkr pa arsba-
sis, med fullt genomslag under 2008.
Samordningsvinster finns i hela vardeked-
jan; fran ravaruanskaffning, genom véra
produktionsprocesser, till marknads- och
forséljningskanalerna. Huvuddelen av
synergierna har identifierats inom de
europeiska enheterna i Sverige, Danmark,
Nederldnderna och Storbritannien. Ett
exempel ar omstruktureringen av den
brittiska verksamheten dar tvd mindre
produktionsenheter avvecklas och integre-
ras med huvudanlaggningen i Hull.
Synergieffekterna inom AAK pa
150 Mkr &r inte kopplade till det pa-
gaende programmet for effektivisering,
som inleddes inom Karlshamns hosten
2004. Detta kommer att fa planerat
genomslag 2006.

8 AAK Arsredovisning 2005

Resultat 2005

Fortsatt intensiv konkurrens och &ver-
kapacitet rader inom den mindre speciali-
serade delen av vegetabiloljeindustrin.
Detta kombinerat med konsolideringen
av detaljhandelsledet varlden &ver, driver
kraven pa kostnadseffektiva l6sningar.
Omstruktureringen av var bransch ar
darfor intensiv.

For AAK har aret kannetecknats av
god volymtillvaxt och stabila marginaler
efter flera ars fallande trend. Kostnads-
utvecklingen har paverkats negativt av
kraftigt stigande energipriser.

Drivkrafter for tillvaxt

Det ar ett antal positiva omvarldsfaktorer
som kommer att driva tillvéxten i den nya
koncernen:

B Den 8kande konsumtionen i Ost-
europa, Asien och Sydamerika.

B 5-procentsregeln, som medger ersatt-
ning av kakaosmor i choklad och som
infordes i Europa 2003, borjar fa starkt
genomslag globalt.

B Vegetabiliska losningar inom mejeri-
industrin ar drivna av lagre kostnad
och positiva hélsoeffekter.

B Vegetabiliska l6sningar inom kosmetik-
industrin som ersatter mineraloljor och
animaliska fetter.

Dessutom kommer var stravan att ga
framét i vardekedjan att skapa tillvéxt-
mojligheter inom t ex Food Service
segmentet (restaurang, storhushall etc).

Framtiden

2006/07 kommer att kannetecknas
av omfattande omstéliningar i hela var
vardekedja, fran forsorjning av ravaru-
komponenter, anpassning av vara fabriker
till en optimal tillverkningsprocess och
effektivisering av saljkanaler. Detta kom-

mer att innebdra hogre I16pande kostnader

och &ven vissa engangskostnader. Hartill
hot frdn dkande energipriser.

Synergierna kommer att realiseras suc-
cessivt, vilket kdnnetecknar en process-
relaterad industri, for att efter ett par ar
vara fullt genomftrda. Genom organisk
tillvaxt i kombination med investeringar
och forvarv ar malsattningen att oka var
andel produkter med hog specialiserings-
grad och attraktiva marginaler. Ett mycket
viktigt steg i denna riktning &r darfor
beslut om en betydande utbyggnad av
var CBE-kapacitet for det snabbvéxande
segmentet kakaosmorersattning. Tillvéx-
ten har dvertréffat vara forvantningar och
inneburit att véra révaruinkdp ej motsvarar
efterfragan. Samtidigt &r det globala kapa-
citetsutnyttjandet hogt. Detta begransar
var tillvaxt under 2006.

Malsattningen ar att 2008 ha ett effek-
tivt och omstrukturerat AAK med starka
marknadspositioner, god tillvaxt och
synergier i storleksordningen 150 Mkr,
realiserade fullt ut. Var finansiella styrka
skall dessutom ge oss mojlighet att ut-
veckla sdval véra globala ambitioner som
produkter med hogre foradlingsvarde.

Vi kommer att vara aktiva i branschens
pagaende konsolideringsprocess.

En viktig del i det fortsatta integra-
tionsarbetet ar etablerandet av ett nytt
koncernkontor i Malmé som ¢ppnar under
april ménad. Detta kontor kommer att
fungera som arbetsplats fér den centrala
koncernledningen med ett fatal medar-
betare och kommer att fungera som ett
viktigt kostnadseffektivt métescentra for
hela organisationen.

Malmo, 21 april, 2006

5. A

Jerker Hartwall
Koncernchef
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Vegetabiliska oljor t6r héalsa och

valbefinnande

Fett ar en viktig del av var kost och nddvandigt for var halsa. For att undvika att drabbas av olika
sjukdomar pa grund av for hogt fettintag ar det avgdrande vilken typ av fett vi dter. Vegetabiliska

fetter har jdmfort med animaliska fetter en rad halsomadssiga férdelar.

En fettfri kost medverkar inte till en snab-
bare viktnedgéng. Det &r vart totala ka-
loriintag som avgdr om vi blir dverviktiga.
Om dessa kommer frén fett, kolhydrater
eller protein spelar mindre roll. Minst 20
procent av energin ska komma fran fett
och storre delen av fettintaget bér komma
fran fisk, skaldjur och vegetabiliska fetter.
Sambandet mellan hjart- och kérlsjuk-
dom och kostens sammansattning har
visat sig bero bland annat pa vilken typ
av fett det ror sig om, snarare an om den
totala méngden fett. Méattade fettsyror
och transfettsyror har en negativ effekt pa
blodets kolesterol medan ométtade fetter
har gynnsamma effekter.

Vegetabiliska oljor innehéller essentiella
fettsyror, det vill sdga fettsyror kroppen
inte sjalv kan framstalla utan vilka maste
tillforas genom kosten. Det finns tva typer
av essentiella fettsyror — Omega 3 och
Omega 6. Dessutom ar vegetabiliska fet-
ter viktiga kallor till flera vitaminer, bland
annat vitamin E och K.

Olika typer av fett

Fett brukar delas in i tre grupper — mattat,
enkelomattat och fleromattat fett.

Mattat fett

Méttat fett finns i animaliska produk-

ter som smér, gradde, mjolk och kott.
Vegetabiliska oljor fran tropiska vaxter, t ex
kokosolja och palmolja &r rika pa mattat
fett. Det ar latt att kdnna igen mattat fett
eftersom den har fast konsistens i rums-
temperatur.

Enkelométtat fett

Enkelomattat fett finns i olivolja, rapsolja
och andra vegetabiliska oljor. Enkel-
omattat fett &r lampligt vid matlagning
eftersom det tal upphettning battre an
fleromattat.

Fleromattat fett

Fleromattat fett finns i skaldjur, fet fisk
(lax, makrill, sill, sardiner), raps-, linfro-,
majs- och sojaolja.

1 O AAK Arsredovisning 2005

Vad &r transfett?

Med transfett avses omattade fetter som
har en speciell form. Transfettsyror finns
naturligt i mjolk och fett fran idisslare,
men kan dven bildas genom héardning
av vegetabiliskt fett. Flera vetenskapliga
studier har visat att transfettsyror, i likhet
med mattat fett, okar risken fér hjart- och
kérlsjukdom. Detta ar en av de framsta
anledningarna till att myndigheterna i

de flesta industrilander arbetar for att
begrénsa intaget av sdval mattat fett som
transfett.

Har anvands produkterna

Vegetabiliska fetter ingdr som viktiga
ingredienser i en mangd produkter inom
olika omraden:

Livsmedel

Inom livsmedelsindustrin anvands fetterna
for att bland annat ge énskad form, struk-
tur och konsistens at slutprodukten. For-
utom ett konkurrenskraftigt pris erbjuder
vegetabiliska oljor dven flera halsomassiga
fordelar da de inte innehaller kolesterol
och laga halter méattade fettsyror och
transfettsyror.

Kosmetik- och hudvardsprodukter

Héar anvands fett for att skapa ratt kon-
sistens och "mjukhet”. Aven inom detta
omréade spelar de vegetabiliska oljornas
naturliga ursprung en viktig roll.

Djurfoder

| djurfoder spelar fettets sammansattning
en avgorande roll fér avkastningen hos
mjolkkor samt tillvaxthastigheten hos svin
och fjaderfa.

Tekniska oljor

Inom industrin anvands fett som en avgo-
rande komponent i bland annat tekniska
oljor. De vegetabiliska fetterna har héar
stora férdelar genom sin miljévanlighet,
goda prestanda samt konkurrenskraftiga
totalkostnad.

AAKs viktigaste ravaror

For att kunna erbjuda ett brett utbud av
specialfetter anvands ett stort antal rava-
ror, varav raps, palm och shea ar de mest
férekommande.

Raps
Raps odlas i Europa, Indien, Kina, Austra-
lien och Kanada. | Europa dominerar host-



rapsen medan Kanadas stranga vintrar
gor att endast varraps kan odlas. Oljan &r
rik pa nyttiga omega-3-fettsyror och har
lagst halt mattade fettsyror av alla oljor.
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Palm

Oljan fran oljepalmen har blivit en allt vik-
tigare ravara genom den dkande efterfra-
gan pa produkter med lag transhalt. Oljan
framstalls genom att palmens fruktkott
pressas. Malaysia och Indonesien star for
80 procent av varldsproduktionen.

Shea

Shea &r en exotisk rédvara som fatt en allt
storre betydelse. Notterna plockas fran
sheatradet som vaxer vilt p& savannerna i
Vastafrika. Sheaoljans unika egenskaper
gor att den passar mycket bra i vitt skilda
omraden som choklad- och kosmetik-
produkter.

Soja

Soja &r en av de é&ldsta odlade véxterna 3’
i varlden och anvands huvudsakligen

som ingrediens i matlagningsfett,
majonnas, friteringsolja, salladsolja
och som en del i margarin.

Solros

Precis som tobak, majs och jordnétter AA KS réva ror — ett hé'sosa mt Va'

kommer solros ursprungligen fran de

tropiska delarna av Central- och Sydame- AAKs kunskap om vegetabiliska fetter och dess sammanséttning gér det maojligt
rika. Argentina, Ryssland, Ukraina och EU att skraddarsy losningar for olika &ndamal och typer av produkter. Vegetabiliska
dominerar produktionen idag. oljor och fetter fran AAK har en rad fordelar.

Bomull B De &r ett sékert och halsosamt val. Vegetabiliska oljor har 1&g halt mattat fett
Bomullsbusken odlas éver hela varlden, och innehaller essentiella fettsyror.

men de viktigaste regionerna ar Kina, B Utdver ett konkurrenskraftigt pris erbjuds &ven flexibla leveranslésningar som
Indien, Amerika och Pakistan. Olja fran sanker kundernas produktionskostnader ytterligare. Exempel pa detta &r bland
bomullsbusken anvands inom ett flertal annat pumpbara fetter, vilket sanker kundernas hanteringskostnader avsevart.

livsmedelsomraden.

Majs

Majs odlades ursprungligen av indianer i Jordnét Kokosnét

Latinamerika. |dag ligger de viktigaste Jordnétter odlas i Kina, Indien, Vast- Kokosnotpalmen &r en av de mest
odlingsomradena férutom i Amerika, i Ost-  och Nordafrika samt i Amerika och maéngsidiga véxterna och anvands inom
och Sydeuropa. Oljan anvénds huvudsak- jordnétsoljan &r framfor allt populdar som sa vitt skilda omraden som livsmedel och
ligen som sallads- och matlagningsolja. friteringsolja. byggnadsmaterial.

AAK Arsredovisning 2005 1 ].



Chocolate &
Contfectionery Fats

Affarsomradet utvecklar och marknadsfor vegetabiliska
specialfetter som anvands i choklad- och konfektyrindustrin.
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Choklad- och konfektyrmarknaden préaglas i stor utstrackning
av att kunderna ar globala vilket leder till en likartad efterfragan
pa specialfetter dver hela varlden. Affarsomrade Chocolate &
Confectionery Fats har darfor ett globalt ansvar.

AAK &r varldens ledande leverantér av CBA (Cocoa Butter
Alternatives). Dessutom erbjuder foéretaget ett brett sortiment
av specialfetter till fyliningar och bredbara konfektyrprodukter.
Varje steg i vardekedjan kraver specialistkompetens — fran
ravaruinkop till marknadsforing och forsaljning.

1 2 AAK Arsredovisning 2005
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Chocolate & Confectionery Fats

Proforma - helar

(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 3.081 2.907
Bearbetningsersattning 1.039 912
Rorelseresultat 222 166
Volymer, tusen ton 311 280

Under 2005 6kade savil volymer som resultat inom
Chocolate & Confectionery Fats. Volymoékningen
uppgick till 11 procent, i huvudsak tack vare

stark tillvaxt inom CBA (kakaosmdralternativ) och
fyliningsfetter. En tvasiffrig efterfragedkning inom
chokladindustrin for CBE (kakaosmérersattare) var
en viktig tillvaxtfaktor, med geografisk tyngdpunkt i
Europa, Asien och Sydamerika.

Roérelseresultat
(Mkr)
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Rorelseresultatet 2005 6kade med 56 Mkr eller

med 34 procent till 222 Mkr jamfort med férega-
ende ar.

Volymutveckling

(Tusen ton)
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Volymerna dkade med 11 procent.
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Chocolate & Confectionery Fats

Affarsomrade Chocolate & Confectionery Fats utvecklar och marknadsfor vegetabiliska fetter till
choklad- och konfektyrindustrin. Férsaljningsutvecklingen var mycket stark under hela 2005, vilket
resulterade i en volymokning pa 11 procent.

Specialprodukter for choklad

Kakaosmor &r en nyckelingrediens i
chokladprodukter. Kakao &r en relativt dyr
ravara och marknadspriset kan upp-

visa stora variationer fran ar till ar. Detta
innebar att chokladtillverkarna kan gora
omfattande kostnadsbesparingar genom
att ersatta kakaosmoret med alternativa
vegetabiliska fetter samtidigt som AAKs
produkter tillfér tekniska mervarden.

AAK &r en av de ledande aktbrerna
inom lagtransfetter och under 2005
utdkades sortimentet av fyliningsfetter
med flera nya fetter med lag eller ingen
transhalt.

AAKs kunderbjudande omfattar bland
annat fyliningsfetter, fetter for choklad-
Overdrag och gjutna chokladprodukter
samt specialfetter for bredbara produkter.

Forstaelse for kundens behov

Det breda produktsortimentet ar resultatet
av ett malinriktat forsknings- och utveck-
lingsarbete, som sedan ménga ar bedrivits
i egna laboratorier, i kombination med ett
ndra samarbete med kunderna. Darmed
praglas ocksa utvecklingsarbetet av en
stark marknadsorientering, som syftar

till att ligga steget fore konkurrenterna.
Malsattningen &r att leverera innovativa
|6sningar som aterspeglar marknadstren-
derna och dérmed férutser kundernas
behov.

1 4 AAK Arsredovisning 2005

| november 2005, vid Europas stora
massa for livsmedelsingredienser, Food
Ingredients Europe, blev AAKs produkt
DeliAir, ett fyliningsfett med marknadens
basta vispegenskaper nominerad till arets
prisutdelning. Tusentals tillverkare fran
hela livsmedelsindustrin deltar varje ar

pa massan och nomineringen bidrog till
att AAKs monter blev mycket uppmark-
sammad.

Ravaror for specialprodukter

For att kunna tillverka ett brett special-
sortiment krdvs en mangd olika exotiska
ravaror. Manga av produkterna baseras pa
eller innehéller fett som utvunnits ur shea-
notskarnan, som kops in fran Vastafrika
via AAKs lokala inképsorganisation. Andra
viktiga ravaror &r palm- och palmkéarnolja,
vilka i huvudsak kommer fran Malaysia.

Fusion som skapat mojligheter

For affarsomrade Chocolate & Confectio-
nery Fats har fusionen givit AAK nya moj-
ligheter att vaxa fram som global ledare
med starka marknadspositioner.

AAK uppnaér i sin nya form den kritiska
massa som ger utrymme for utveckling i
alla avseenden, fran att skapa en ny gene-
ration specialfetter till att gbra optimala in-
vesteringar. Samgaendet har ocksa skapat
en effektivare forsaljningsorganisation med
global rackvidd.

Det hdlsosammare valet

Det finns ett antal trender som haller pa
att forma om den marknad dar Chocolate
& Confectionery Fats ar verksamt. En av
de starkaste ar den allt viktigare héalso-
aspekten, vilket har 6kat efterfragan pa
nyttigare fetter. AAK ligger val framme

i detta avseende och kan méta de nya
konsumentkraven.

5-procentsregeln

Sedan 2003 géller den sa kallade
5-procentsregeln, en ny lagstiftning inom
EU och flera andra lander, som gor det
mojligt att ersatta upp till 5 procent av
kakaosmoret i en chokladprodukt med
andra vegetabiliska fetter och anda mark-
nadsftra produkten som choklad. Denna
nya regel har haft en positiv effekt pa
efterfragan for kakaosmorersattare.

Okad globalisering

Chocolate & Confectionery Fats sortiment
utgor ingredienser i produkter av mer
eller mindre lyxkaraktar. Over hela varlden
ar detta en véxande marknad, i synner-
het i de sa kallade utvecklingslanderna
med snabbt véxande ekonomier. For att
utvecklas med denna trend forséker AAK
att bli an mer globala i sitt marknads-
agerande, samtidigt som foradlingsvardet
Okar i produktportfdljen.

Jargen Balle, Affarsomradesansvarig,

Chocolate & Confectionery Fats

Jgrgen Balle borjade ar 1990 som inkdpare pa Aarhus United, med ansvar for
riskhantering och inkop av koncernens ravaror. Ar 2004 tilltrddde han som VD

for Aarhus United Denmark.

Vilka fordelar ser du med fusionen inom ditt
affirsomrade?

— Forst och framst forbéattras var marknads-
tackning, eftersom vi kompletterar varandra val
geografiskt. Vara produktportféljer komplet-
terar varandra, framforallt inom fyliningsfetter

men i viss utstradckning dven for CBA, som ar ett
alternativ till kakaosmor.

— En annan stor férdel ar de logistiska syner-
gieffekter som finns, i synnerhet inom produk-
tionen. Resultatet blir ett battre utnyttjande av
produktionsanlaggningarna, lagre logistikkostna-
der och global kapacitetsplanering.



| denna process ar det heltdckande
globala natverket, bestdende av forsélj-
ningskontor, agenter och distributorer,
avgorande for AAKs kontakt med mark-
naden. Dessa fungerar inte bara som en
lank till olika geografiska marknader, utan
ser ocksa till att halla foretaget informerat
om trender och férandringar. Att ta del

av den globala marknadstillvaxten &r av
avgbrande betydelse.

Konkurrens

Samgaendet har inneburit att AAK ar
ledande leverantor av specialfetter till
choklad- och konfektyrindustrin. Bland

— Sist, men inte minst, har vi kunnat utnyttja
de synergieffekter fusionen erbjod néar det gal-
ler fasta kostnader eftersom det fanns ett antal
dubblerade funktioner.

Vilken blir din frimsta utmaning under 2006?
— Att utnyttja AAKs starka marknadsposition
for att bygga vidare i form av accelererad
global tillvaxt. Nu ska vi sporra varandra for
att vidareutveckla var stallning som ledande
leverantor.

— Vidare méste vi se till att kunden far annu
battre produktlosningar. Vi maste ocksa séker-
stalla en fortsatt hog serviceniva till vara kun-

konkurrenterna finns féretag som Fuiji Qil
och 10l/Loders Croklaan.

Framtiden

Under 2006 kommer Chocolate & Con-
fectionery Fats att koncentrera sig pa att
utveckla kundbasen, i synnerhet bland
globala nyckelkunder och regionala mark-
nadsledare, vilket sker i linje med trenden
mot 6kad globalisering.

| sortimentet kommer utbudet av CBE
(Cocoa Butter Equivalents, kakaosmor-
ersattare) att expandera for att méta den
Okande efterfragan, samtidigt som utveck-
lingen av nya fyllningsfetter intensifieras.

der. Detta kraver intern synkronisering och att
alla anstallda visar engagemang for de mal och
varderingar vi tillsammans har formulerat.

Hur kommer dessa forenade styrkor att bidra
till produktutvecklingen inom ditt affars-
omrade?

— Vara kompletterande specialistkunskaper och
stora erfarenheter kommer att starka var pro-
duktutveckling, bade inom fyliningsfetter och
kakaosmaoralternativ.

De investeringar som gjorts fére och
under 2005 férvantas ge full utvaxling un-
der 2006. Detta galler dven investeringen
i produktionsanlaggningen i Uruguay.
Tillvaxtgenererade investeringar har ocksa
gjorts i utvinning av specialoljor, samt
utdkad férpackningskapacitet. Under
2006 kommer ytterligare investeringar

att initieras for att sékra konkurrenskraf-
ten och darmed ocksa mojligheterna att
tillgodogora sig tillvaxten pa den globala
choklad- och konfektyrmarknaden. Denna
kapacitetsokning kommer att sta klar ars-
skiftet 2007-2008.

Forutser du nagra nyheter nar det géller
utvecklingen mot naturligare produkter
baserade pa vegetahiliska oljor?

— Nu fokuserar vi framst pa att minimera
transfetter och méattade fettsyror i vara
produkter och kommer hela tiden att
uppgradera vart produktsortiment i detta
avseende.

AAK Arsredovisning 2005 1 5

j%3
2
<
[
>
-
7}
=
2
=
1}
7}
2
=
o
o
3
o
o
o
=}
3
o
e
o




v
2
c
2
°
@
4
)
=
o
S
[

Food Ingredients

Affarsomrade Food Ingredients utvecklar och marknadsfor
vegetabiliska oljor och fetter for livsmedelsindustrin.

AAK erbjuder ett heltackande sortiment av livsmedelsfetter
bestaende av allt fran enkla standardoljor, till avancerade
produkter med specifika, skraddarsydda egenskaper. | samband
med fusionen mellan Aarhus United och Karlshamns valde
koncernen att dela upp affarsomradet Food Ingredients i tre
omraden; Continental Europe, UK och Nafta. Det sistnamnda
ar i sin tur uppdelat i USA och Mexiko.

Samtidigt som det & mycket som skiljer Food Ingredients
tre omraden at, har fusionen gett rika tillfallen till kunskaps-
férmedling, erfarenhetsutbyte och synergieffekter inom hela
Food Ingredients. Ett stdrre antal produktionsanlaggningar,
bredare produktsortiment och fler plattformar att betjana
marknaden fran, ar bara nagra av de férdelar som uppstatt
genom fusionen och som kommer att bidra starkt till den
framtida lénsamheten.

En gemensam namnare for de olika omradena inom Food
Ingredients ar att kunderbjudanden omfattar saval standard-
produkter som specialiserade produkter med hoégre féradlings-
grad. D& Food Ingredients bearbetar en marknad som préglas
av allt hardare konkurrens inom standardsortimentet har AAK
valt att fokusera pa foradlade specialprodukter — en strategi
som visat sig mycket framgangsrik.

Andra nyckelfragor inom halso- och miljérelaterade omraden
ar sparbarhet och uthalliga tillverkningsmetoder. For att bidra
till en uthallig framstalining av palmolja & AAK grundare av,
och aktivt arbetande medlem i, "Roundtable for Sustainable
Palm Oil”, ett ideellt initiativ som engagerar ett antal globala
branschféretag i samarbete med Varldsnaturfonden.

1 6 AAK Arsredovisning 2005
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Food Ingredients

Proforma helar

(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 6.191 5.420
Bearbetningsersattning 1559 1.382
Rorelseresultat 294 232
Volymer, tusen ton 943 855

Under 2005 forbattrades forsaljningsvolymerna

med 10 procent. De frimsta tillvixtomradena

har varit:

- Specialprodukter, barnmat och DFA i Norden
och Osteuropa.

- Okad varumarkesférsaljning och ménga nya
produkter i Storbritannien.

- Stor forsaljningsokning av nya transfria
produkter i USA.

- En mattlig tillvixt i Mexiko.

Rorelseresultat
(Mkr)
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Rorelseresultatet 6kade med 62 Mkr eller 27
procent.

Volymutveckling

(Tusen ton)
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Volymerna 6kade med 10 procent.
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Food Ingredients
Continental Europe

Affarsomrade Food Ingredients Conti-
nental Europe betjanar storre delen av
Europamarknaden férutom Storbritannien.
Cirka 55 procent av forsaljningen gar till
den nordiska marknaden, resten till Euro-
pas fastland. Da transporter svarar for en
relativt stor del av totalkostnaden &r Food
Ingredients i hog utstrdckning en regional
verksamhet, dven om specialprodukter
med hogre foradlingsvarde har en globa-
lare rackvidd an rena standardprodukter.
Volymmassigt fordelas affarsomradets
forséaljning relativt jamnt mellan standard-
och specialprodukter. Specialprodukter &r
i sin tur uppdelade i fyra olika segment:
Mejeri, Bageri, Food Service och Nutrition.
En av affarsomradets framsta styrkor
ar dess formaga att snabbt svara pa och
anpassa sig efter férandringar och nya
krav inom livsmedelsindustrin. Koncer-
nens omfattande know-how och standiga
utvecklingsarbete gor att trender fangas
upp och snabbt leder till nya produkter.
Food Ingredients Continental Europe
har ambitionen att utnyttja marknadens
standiga férandringar for att skapa fortsatt
tillvaxt.

Trender inom livsmedelsindustrin
Halsotrenden fortséatter att dominera
utvecklingen inom livsmedelsindustrin.
For att tillfredsstélla efterfragan bland

1 8 AAK Arsredovisning 2005

slutkonsumenterna fragar kunderna
alltmer efter Omega 3, transfria alternativ,
respektive produkter med mindre mattat
fett. AAK har en férdel i att kunna erbjuda
ett hdlsosammare alternativ baserat helt
pa vegetabiliska ravaror med optimal
naringsprofil.

Det snabbast véxande marknads-
segmentet inom livsmedelsindustrin ar
snabbmatsmarknaden; en produktgrupp
som bland annat omfattar fardigmat,
snacks och mellanmal. Fler och fler
maltider intas utanfor hemmet, vilket ar en
trend som forvantas fortsatta tka.

En relativt ny trend ar sé kallade
functional foods, funktionella livsmedel,
ett segment som omfattar livsmedel som
erbjuder olika slags tillaggsfunktioner. Ett
exempel &r en olja som innehaller sterol,
ett naturligt &mne som sénker kolesterol-
halten i blodet.

Inom detta omrade erbjuder AAK en
patenterad produkt, Vividol®.

En trend som oundvikligen kommer att
paverka fettindustrin under de narmaste
aren ar den snabbt dkande produktionen
av biobranslen. Flera aktérer kommer
sannolikt att Gverga fran att bara foradla
livsmedelsoljor till att &ven producera
biobranslen. Efterfrdgan pé vegetabiliska
oljor kommer darmed att 6ka, vilket kan
komma att paverka branschen pa tva
olika séatt. En positiv effekt kan bli att
kapacitetsutnyttjandet inom branschen
forbattras, vilket borde starka margina-
lerna. En negativ effekt kan & andra sidan

bli att fettindustrin drabbas av stigande
ravarupriser, vilket kommer att oka press-
sen pa livsmedelsindustrin ytterligare.

2005 - ett ar av tillvaxt

Under 2005 forbéattrades savél vinstniva
som forsaljningsvolymer for affarsomradet.
Volymerna dkade med 11 procent samti-
digt som resultatet forbattrades med mer
an 15 procent. Denna tillvaxt genererades
i huvudsak inom specialprodukter, Nu-
trition och Mejeri. Framsteg har gjorts pa
de flesta geografiska marknader och en
fortsatt positiv utveckling ar att forvanta.

Problemldsare

En starkt bidragande orsak till att kun-
derna foredrar AAK éar det faktum att
produkterna utvecklas med malsattningen
att de ska tillféra varde i kundens slutpro-
dukt. Ett alternativ kan vara att erbjuda
of¢randrad funktionalitet till 1agre kostnad,
ett annat att ka vardet pa slutprodukten
for att pa sa satt starka kundens mark-
nadsposition. En jdmn och hog kvalitets-
niva ar sjalvklart ocksa viktig, liksom hog
produktsédkerhet. | bdda dessa avseenden
ligger AAK vél framme i forhallande till
branschen i ¢vrigt.

Prioriterade insatser inom produktut-
veckling och kundinriktad forskning har
gjort Food Ingredients till en expert pa sitt
omrade. Till folid av ett gediget applika-
tionskunnande, en formaga att snabbt
anpassa verksamheten till foréndringar
pa marknaden, och ett ndra samarbete

Hakan Christensson, Affarsomradesansvarig,
Food Ingredients Continental Europe

Héakan Christensson &r civilingenjor inom kemi och har varit anstalld inom
Karlshamns sedan 1986. Forst inom Forskning och Utveckling, darefter som
produktchef, och nu senast som ansvarig for affairsomradet Food Ingredients.

Vilka fordelar ser du med fusionen

inom ditt affirsomrade?

— Fusionen ger oss tillgang till en stérre mark-
nad med bade produktions- och forsaljnings-
enheter i ett stort antal lander.

Vilken blir den framsta utmaningen

under 2006?

— Nar det galler sjalva integrationen maste vi
Overbrygga de interna skillnader som alltid
finns i en fusionerad verksamhet for att sa



med kunderna kan marknaden standigt
erbjudas naringsriktiga produkter med
extra funktionaliteter. Genom optimal
ravaruhantering och foradling skapas
standigt nya funktioner i kombination med
innovativa produkter.

Nya lanseringar

Under 2005 introducerades tva produkt-
nyheter, Akocrisp och Akochurn. Bada
lanserades i samband med méassan for
livsmedelsingredienser, Food Ingredients
Europe. Akocrisp ar ett pumpbart fett for
bagerisegmentet. Det ersatter det tradi-
tionella, fasta margarinet och underlattar
hanteringen vasentligt.

Akochurn &r ett smorfettsalternativ som
kan anvandas i lagfettsprodukter. Genom
att ersétta animaliskt fett med ett vege-
tabiliskt alternativ kan mejeriet erbjuda
nyttigare produkter.

En tuff marknad

Food Ingredients Continental Europe har
ett stort antal konkurrenter. De framsta ar
ADM och Cargill nar det géller standard-
produkter samt 101/Loders Croklaan och
Fuji Oil inom special- och nischprodukter.
Marknaden som helhet préaglas av hard
konkurrens. Inom vissa segment har dock
AAK fordel av sin spjutspetsposition inom
produktutveckling, i synnerhet nér det
galler mjolkfettsersattare (DFA).

Framtiden
Utsikterna for 2006 bedéms som goda.

snabbt som maojligt kunna visa ett enhetligt
ansikte utat, mot vara kunder. Vi ska ocksa
forankra vara specialprodukter pa var nya
globala marknad genom att marknadsfora inte
bara sjélva produkterna utan ocksa vara mjuka
varden. Vi ska slutligen uppna lonsam tillvaxt
genom att forbattra vara marknadspositioner
inom Europa.

Strategin for det kommande aret ar att
bibehélla marknadsandelen inom stan-
dardprodukter pa den nordiska markna-
den, samtidigt som ambitionen &r att 6ka
tillvéxten av mer foradlade produkter i
hela Europa.

Hur kommer den nya koncernens férenade
styrkor att bidra till produktutvecklingen inom
ditt affirsomrade?

— Pa tva satt. For det forsta har vi nu en bre-
dare marknad och betydligt béattre forutsatt-
ningar for att testa nyutvecklade produkter. For
det andra kommer kundbehov och trender att
paverka utvecklingen av nya produkter mycket
snabbare nu pa grund av var globala mark-
nadsnarvaro.

For att uppna dessa mal kommer affars-
omréadet att fortsatta expansionen av sitt
specialsortiment, vilket delvis ska ske
genom att man dkar foradlingsgraden for
redan befintliga produkter.

Férutser du nagra nyheter nir det giller
utvecklingen mot naturligare produkter?

— Vegetabiliska oljor &r framtidens ravara.
For manniskan &r det avgbrande att ata ratt
fett. Vegetabiliskt fett ar en fornyelsebar
ravara som ar miljévanligare an mineralolja
och billigare an animaliskt fett, till exempel
smor.
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Food Ingredients UK

Affarsomrade Food Ingredients UK har
sin bas i Hull och betjénar Storbritannien
och Irland. P& en marknad som praglas
av synnerligen hard konkurrens har Food
Ingredients UK cirka en tredjedel av

den inhemska marknaden for bulkoljor.
Pa samma niva, det vill séga cirka 30
procent, ligger leveranserna till marknads-
segmentet Food Service, restauranger,
catering och liknande verksamheter, dar
affarsomradets varumarken &r marknads-
ledande. Sortimentet omfattar ett antal
specialoljor som olivolja, smaksatt olivolja,
dippolja, tapenade och bredbara produk-
ter. De tre viktigaste marknadssegmenten
ar livsmedelsindustrin, restaurang- och
cateringbranschen samt detaljhandeln.

Med bakgrund i starka och mangariga
affarsrelationer har Food Ingredients UK
sakrat sin position som férstahandsleve-
rantor till en bred kundkrets. Ambitionen
ar ocksa att standigt vidareutveckla
kundrelationerna, i férsta hand genom en
kontinuerlig och dppen dialog. Affars-
omradet ar kant for att bemoéta alla slags
kundinitiativ med snabbhet och flexibilitet,
vilket sjalvklart ytterligare stérker och
utvecklar relationen till kunderna.

Food Ingredients UK stravar inte enbart
efter att leverera den produktkvalitet som
kunderna kraver och forvantar sig, utan
vill dessutom ge kunden hog service,

2 0 AAK Arsredovisning 2005

innovativa produkter och tjanster samt
marknads- och produktinformation till en
rimlig kostnad. Denna strategi har varit
framgangsrik i ménga éar.

For att leva upp till sina ambitioner
praglas verksamheten av mycket hog flexi-
bilitet — en egenskap som ar nédvandig for
att verksamheten ska kunna anpassas till
nya kundonskemal och marknadstrender.
Produktutveckling handlar om att standigt
ligga steget fore marknadstrenderna, att
bedriva ingdende forskning inom vissa
angivna behovsomraden och att darefter
utveckla produkter som tillfredsstaller
dessa behov.

Aret som gatt
Under 2005 fortsatte marknaden att
praglas av hard konkurrens. De framsta
konkurrenterna ar ADM och Cargill. Det
gangna aret karaktériserades av fortsatt
koncentration bland saval kunder som de-
talihandel. Food Ingredients UK lyckades
trots detta bibehalla en omfattande kund-
krets inom samtliga marknadssegment.
Forséaljningen under egna varumar-
ken fortsatte att véxa och ett stort antal
nya produkter introducerades pa mark-
naden. Den mest uppmarksammade
lanseringen under 2005 var Prep ZT, en
transfri friteringsolja. | april genomférdes
en framgangsrik lansering av en liknande
produkt i USA under varumarket FryChef
och férséljningen forvantas Oka ytterligare
under 2006.

For affarsomradet har fusionen inne-
burit spannande mojligheter att bredda
produktsortimentet, samtidigt som stor
nytta har kunnat dras av den nya kon-
cernens samlade processkunskap. Till
foljd av fusionen kommer verksamheten
i Storbritannien att koncentreras till en
anlaggning.

Fokus pa uthallighet

Den dominerande trenden inom livs-
medelsingredienser i Storbritannien har
sitt ursprung i den allt starkare halsomed-
vetenheten hos dagens konsumenter.
Den visar sig bland annat i form av ¢kad
efterfragan péa lagfettsprodukter, transfria
produkter och produkter som innehaller
mindre maéttat fett. For att mota denna
trend anpassas sortimentet efter kunder-
nas onskemal.

En annan viktig marknadstrend ar en
allt hogre prioritet for langsiktigt uthalliga
tillverkningsmetoder.

Konsumtionen och tillverkningen av
biodiesel och andra biobranslen fortsatter
att dka, delvis till foljd av EUs subventio-
ner. Konsekvenserna av denna utveckling
ar hogst kédnnbara for foretag verksamma
inom livsmedelsfetter. Den allt starkare
efterfragan pa vegetabiliska oljor driver
upp ravarupriserna, vilket oundvikligen far
effekter pa foradlade oljor for livsmedels-
applikationer.

lan Mclintosh, Affarsomradesansvarig,

Food Ingredients UK

lan MclIntosh, utbildad civilingenjor och civilekonom, borjade 1998 pa Aarhus
United efter en internationell karridr och ar nu ansvarig for verksamheten i

Storbritannien.

Vilka fordelar ser du med fusionen inom ditt
affirsomrade?

— Den storsta fragan for oss &r integrationen
av den brittiska verksamheten, som kommer
att innebéra avveckling av tva produktions-
enheter och dédrmed ocksa en betydande

kostnadsbesparing. En annan viktig fraga
ar att till fullo dra nytta av de olika och
kompletterande kunskaper och erfarenhe-
ter som finns inom koncernen, till exempel
nar det galler teknik, raffinering och pro-
duktutveckling.



Starka varumarken

Food Ingredients UK har en stark stéllning

nar det géller egna varumarken. Sortimen-

tet omfattar inte mindre an fyra sadana:

B Again & Again — friteringsolja med
extra lang hallbarhet for detaljhandeln.

B Prep — friteringsoljor for marknads-
segmentet Food Service inom hela
Europa.

B International Collection — special-
oljor fér den globala detaljhandels-
marknaden.

B Chalice — specialoljor fér den brittiska
detaljhandelsmarknaden.

| samband med lanseringen av Prep
introducerades ett bonusprogram foér

Vilken blir din frimsta utmaning under 2006?
— Att genomféra omstruktureringen och sla
ihop tre produktionsenheter till en.

Hur kommer den nya koncernens férenade
styrkor att bidra till produktutvecklingen inom
ditt affirsomrade?

— Aarhus United och Karlshamns hade ganska
olika satt att arbeta med produktutveckling och
fusionen kommer att innebéra stora méjligheter
att l&ra av varandra.

den brittiska marknaden. Programmet
har visat sig vara framgangsrikt och lik-
nande aktiviteter kan komma att introdu-
ceras dven pa andra Prep-marknader

i framtiden.

En gemensam namnare for markes-
produkterna inom Food Service &r deras
l&nga hallbarhet. Trots att produkternas
priser kan upplevas som nagot hogre,
gbr kombinationen av hogre prestanda
och langre hallbarhet att konsumenten i
slutdnden anda sanker sin totalkostnad
genom att vélja en produkt fran AAK.
Merparten av produkterna ar baserade pa
palmolja och andra viktiga ravaror ar raps-
och solrosolja.

Forutser du nagra nyheter nir det géller
utvecklingen mot naturligare produkter
baserade pa vegetabhiliska oljor?

— Vi kommer aven fortsattningsvis att kon-
centrera 0ss pa att utveckla och tillhanda-
hélla produkter som uppfyller vara kunders
onskemal. Sjalvklart omfattar vart kunderbju-
dande aven nya, baserade pa vegetabiliska
produkter.

Framtiden

Férvantningarna ar hogt stéllda infor
2006. Ett stort antal nya produktlan-
seringar ar planerade, samtidigt som
omfattande marknadsaktiviteter ligger i
startgroparna, framst inom Food Service.
Nya affarsmojligheter kommer att bearbe-
tas och samarbetet med befintliga kunder
kommer att fordjupas.

Avvecklingsplanerna for anlaggning-
arna i Formby och Wincolmlee berdknas
vara genomforda innan arets slut, varvid
verksamheten flyttas till fabriken i King
George’s Dock.
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Food Ingredients
Nafta, Mexico

Affarsomrade Food Ingredients Nafta,
Mexico har sin bas i staden Morelia, i
Mexikos inland, dar man har tillgang till
60 procent av Mexikos samlade kopkraft
inom en radie av 300 km. Stérre delen av
forsaljiningen sker pa den inhemska mark-
naden med 100 miljoner invanare. Verk-
samheten omfattar ocksa en tankterminal
for vegetabiliska oljor i hamnen Lazaro
Cardenas. Terminalen som sakerstéller en
effektiv ravaruforsorjning ar den enda i sitt
slag péa vastkusten och har en kapacitet
pa 15 000 ton.

Den mexikanska marknaden praglas
av mycket hard konkurrens. Genom att
erbjuda funktionella produkter med extra
varde for kunden, till exempel i form av
teknisk service och kundutbildning, stra-
var affarsomradet efter att reagera snabbt
pa sina kunders behov och énskemal.
Med sin skandinaviska koncerntillnérig-
het och lokala férankring, kdnnetecknas
ocksa affarsomradet av hog flexibilitet
och stor kreativitet, vilket ar en forutsatt-
ning for att snabbt kunna anpassa sig till
forandringar pa marknaden och skapa
fortroende bland kunderna.

Marknadssegment

Affarsomradets viktigaste marknadsseg-
ment ar Bageri, Snacks och DFA (mjolk-
fettsersattningar) samt Friteringsoljor och

Jan Astrup,
Affarsomradesansvarig,
Food Ingredients Nafta,
Mexico

Jan Astrup, utbildad civilekonom
och kemiingenjor, har varit anstalld
inom Aarhus United i 18 ar. Han
borjade inom foretaget som pro-
cessingenjor och blev snart ansva-
rig for raffinaderiet i Aarhus. Under
ett &rs tid var han stationerad i
Egypten men &r nu, sedan nastan
fyra ar tillbaka, VD for produktions-
enheten i Morelia, Mexiko.

Vilka fordelar ser du med fusionen inom
ditt affirsomrade?

— Pa den mexikanska marknaden har fusio-
nen starkt var image och vi upplevs nu som
ett globalt foretag.

2 2 AAK Arsredovisning 2005

Margarin. Marknaden &r mycket kost-
nadsmedveten, vilket gor att det kravs en
konkurrenskraftig kostnadsniva och hog
service for att kunna starka relationerna
till kunderna. | takt med att efterfragan
forandras blir ockséa produkterna alltmer
specialiserade och produktsortimentet
utvecklas standigt for att motsvara kun-
dernas behov.

En aterblick pa 2005

Ar 2005 innebar en generell tillvaxt pa

4 procent for Food Ingredients Nafta,
Mexico. Produktsegmenten DFA och
bagerifetter utvecklades snabbare an s3,
med en tillvaxttakt runt 10 procent.

Affarsomradet blev under aret utnamnt
till "Arets Leverantor” av Bimbo-koncer-
nen, som ar Mexikos storsta tillverkare av
snacks och bageriprodukter. Bimbo-kon-
cernen &r en av de viktigaste kunderna
sedan flera ar tillbaka och affarsrelationen
forvéantas forstarkas under 2006. En viktig
framgangsfaktor i detta sammanhang ar
Food Ingredients Nafta, Mexicos forméaga
att snabbt utveckla och leverera transfria
produkter.

En viktig milstolpe under 2005 var den
helt nya férpackningsanldggningen som
togs i drift. Anlaggningen har designats
i enlighet med de senaste kraven inom
hygien och sakerhet, &r HACCP-certi-
fierad och kommer att 6ka kapaciteten
samt hoja hygiennivan till internationell
standard.

Vilken blir din frimsta utmaning under 2006?
— Nagot som definitivt blir en stor utmaning

ar att forandra den gamla foretagsstrukturen,
anpassa den till den nya matrismodellen, och
att skapa en gemensam foretagskultur for hela
organisationen. Den pagaende fusionsproces-
sen &r ju en utmaning som sadan. En annan
viktig uppgift blir att 6ka var effektivitet.

Marknadstrender

Aven de mexikanska konsumenterna blir
alltmer hélsomedvetna, vilket stimulerar
efterfragan pa produkter med lag eller
ingen transhalt. Detta ar en trend som
forvantas starkas under de nédrmaste aren.
Till foljd av AAKs sténdiga arbete med
produktutveckling har marknaden under
en langre tid redan kunnat férses med
dessa efterfragade alternativ.

En konkurrensutsatt marknad

Pa den mexikanska marknaden prioriteras
kostnadsnivan i mycket stor utstrackning
och konkurrensen blir ddrmed mycket in-
tensiv. P4 marknaden finns det tio viktiga
konkurrenter, dar den storsta ar Cargill.

Framtiden

Fusionen har inneburit ett bredare
produktsortiment och férsaljningen av
DFA och andra mer komplexa produkter
forvantas darmed dka. AAK-koncernen
har utokat sin globala rackvidd, vilket
bidrar till att starka profilen dven pa den
mexikanska marknaden.

Konkurrensen under 2006 antas bli
fortsatt intensiv, men i kombination med
tillvaxt forvantas affarsomradet na ett
tillfredsstallande resultat. Aret kommer att
agnas at att starka affarsomradets mark-
nadsposition, delvis med hjalp av tkad ef-
fektivitet och hogre produktionskapacitet.

Hur kommer den nya koncernens forenade
styrkor att bidra till produktutvecklingen
inom ditt affirsomrade?

— | synnerhet inom DFA-segmentet ser vi
fram emot att introducera de vegetabiliska
ostfetter som utvecklats i Sverige. Var stra-
tegi blir darmed att prioritera forbattringar
och utvecklingar inom segmentet for mjolk-
fettsalternativ.

Forutser du nagra nyheter nar det géller
utvecklingen mot naturligare produkter ba-
serade pa vegetabiliska oljor?

— Food Ingredients Nafta, Mexico utvecklar
just nu transfria produkter for bageriindu-
strin och lagtransprodukter med laga halter
mattade fettsyror for friteringsindustrin.



Food Ingredients
Nafta, USA

Food Ingredients Nafta, USA har sin hem-
vist i Port Newark, New Jersey, i norddstra
delen av USA. Hérifrdn ndr man cirka 60
procent av USAs kunder i livsmedelsindu-
strin inom 24 timmar och det geografiska
laget ar darmed en viktig tillgdng. Food
Ingredients Nafta, USA &r marknads-
ledande i Nordamerika pa kokos- och
palmkéarnolja. Affarsomradet ar kant inom
livsmedelsindustrin for sin hoga kvalitets-
och serviceniva.

De viktigaste produktsegmenten ar
Bagerifett, Friteringsfett och DFA (mjolk-
fettsersattare), applikationsomraden som
alla karakteriseras av stark tillvéxt.

Aret som gatt

Under 2005 okade efterfragan inom
bageriindustrin och genererade darmed
tillvaxt for affarsomradet. For att mota
denna efterfragan lanserades fler nya
produkter inom detta segment an nagon
annan leverantor. Generellt praglades
2005 av ett stort antal produktnyheter
avsedda att ersétta transfetter.

En nyhet var EsSence, ett sortiment
med specialkomponerade produkter som
designats for att uppfylla kraven pa trans-
fria, ohydrerade och med lag halt méattade
fettsyror.

Till foljd av nya framsteg inom produkt-
utvecklingsomradet har en patentansokan
l&mnats in for en unik transfri produkt for
smordegar. Under 2005 dkade produk-
tionskapaciteten ytterligare till foljd av
tidigare genomférda investeringar som
forst nu fatt full effekt pa produktions-

Josipa M Paska,
Affarsomradesansvarig,
Food Ingredients Nafta,
USA

Josipa Paska, med examen inom
experimentell biologi och ett
forflutet inom livsmedelsindustrin i
Kanada och USA, &r sedan 2004
ansvarig for verksamheten i USA.

Hur kommer den nya koncernens forenade
styrkor att bidra till produktutvecklingen
inom ditt affirsomrade?

— Varje del av varldsmarknaden har sina

effektiviteten. Ett antal nya processenheter
gjorde samtidigt att volymerna av transfria
produkter tkade.

| taten for nya trender

En av affarsomradets framsta styrkor

ar formagan att ligga steget fore saval
branschtrender som kundénskemal.
Kunnig férséaljningspersonal, erfarna och
serviceinriktade tekniker och flexibel
produktionspersonal gér att man har god
kdnnedom om marknaden och kan leve-
rera produkter och l6sningar helt utifran
kundernas énskemal.

Precis som pa s manga andra mark-
nader 6ver hela varlden praglas dven den
nordamerikanska vegetabiloliemarknaden
av kundernas 6kande medvetenhet om
olika halsoaspekter. Efterfragan véaxer
darmed for vegetabiliska oljor utan trans,
utan hydrering och med lag halt mattat
fett. Konsumentprodukternas innehélls-
forteckningar studeras allt noggrannare
och affarsomradets produktportfolj ar val
anpassad for denna utveckling.

| borjan av 2006 tradde nya bestam-
melser i kraft for innehallsdeklarationer
pa livsmedel vilket innebér att mangden
transfettsyror ska anges. | samband med
forandringen var Food Ingredients Nafta,
USA snabbt ute pd marknaden, med
bade margarin och frityrolja utan trans.

Detta &r bara ett av manga exempel pa
AAKs starka ambition att vara den framsta
leverantéren av transfria, ohydrerade fetter
med lag halt av mattade fettsyror.

Utvecklingen av nya produkter och
l6sningar ar ett hogt prioriterat omrade.
Malsattningen ar att kontinuerligt introdu-
cera allt halsosammare alternativ.

egna sardrag och speciella behov och att
tillfredsstélla dessa behov ar nyckeln till fram-
gang. Vi ser till att ha de produkter och tjanster
som marknaden efterfragar. Samtidigt finns det

Konkurrenter

P& den nordamerikanska marknaden kon-
kurrerar affarsomradet framst med ADM,
Cargill, 101/Loders Croklaan och Bunge,
som alla ar globala marknadsaktorer.

2006

Under 2006 férvéantas den nuvarande hal-
sotrenden fortsétta att dominera markna-
den, med positiva effekter pa forsaljning-
en av ohydrerade vegetabiliska oljor utan
trans och med ladga halter mattat fett. For
det kommande é&ret véntas tillvaxt inom
alla livsmedelssegmenten, i synnerhet for
bagerimarknaden.

Samgéendet innebér att Food Ingredi-
ents Nafta, USA kan utnyttja de mojlig-
heter att utdka produktportfdlien som er-
bjuds inom ramen foér den nya koncernen
och borja marknadsfora dessa pa den
nordamerikanska marknaden. Fokus kom-
mer att ligga pa DFA (mjolkfettsersattare)
och de funktionella och hélsomaéssiga
fordelar som detta sortiment erbjuder.

ett antal mycket intressanta produkter inom
vara systerbolag i Europa, som kan komma
ifraga for lansering har i USA. Den nya kon-
cernen har helt unika tekniska maojligheter
som vi ser fram emot att kunna dra nytta av.

Forutser du nagra nyheter nir det giller
utvecklingen mot hdlsosammare produkter
baserade pa vegetabiliska oljor?

— Helt klart &r att alla marknader efterfragar
nyttigare produkter och att detta gar som
en rod trad genom hela var produktportfol;.
Vi har mycket stor framgang med vara Es-
Sence-produkter som &r savél transfria som
ohydrerade. Samtidigt innehaller EsSence
sparsamt med mattade fettsyror men en hog
halt av fleroméattade, vilket ocksa ar nagot
som vara kunder efterfragar.

AAK Arsredovisning 2005 2 3

<<
%]
=
<
S
&
©
-4
v
2
c
a
k=]
)
2
o0
=
°
o
<)
[




©
[
(7]
'
]
(%]
-
o
=
=l
o
=
o
©
L
c
=
o
[

Technical Products & Feed

Affarsomrade Technical Products & Feed omfattar ett brett
spektrum av produkter som har som gemensam namnare
att de alla &@r avsedda foér annat &n human konsumtion.
Sortimentet riktar sig till flera sinsemellan olika marknader
och forsaljningen har darfor organiserats i tre affarssektorer:
Tefac (kemteknisk industri), Binol (vegetabiliska smarjoljor)

och Feed (foderravaror).

Under 2005 valde AAK att férena tekniska produkter och
foderravaror i ett gemensamt affarsomrade. Férandringen
agde rum i samband med fusionen. Detta var resultatet av
en stravan efter optimerat resursutnyttjande och férbattrad
tillgang till varandras specialkunskap och erfarenhet.

En viktig fordel med att samla de tva omradena under en
organisation var att de olika segmenten darmed lattare kan
dra nytta av varandras know-how och att samordna ett antal
funktioner. Att befasta och utveckla de ledande positionerna
i Norden, har hogsta prioritet for affarsomradet. Samtidigt
ger fusionen mojlighet att vaxla ut produktsortimentet interna-
tionellt pa ett nytt satt.

Inom branschen férutspas ocksa en fortsatt struktur-
omvandling, vilket dppnar nya mojligheter for AAK.

24 AAK Arsredovisning 2005




Technical Products & Feed

Proforma helar
(Mkr)
Nettoomséttning

Bearbetningsersattning
Rorelseresultat 54 63

Volymer, tusen ton 293 319

Forséljningsmissigt blev 2005 dnnu ett tufft ar

for Tefac. Volymerna pressades vidare nedat och
slutade pa -6 procent. Fettsyramarknaden paverkas
starkt av stigande ravarupriser, vilket i sin tur beror
pa att de ravaror som anvinds for att tillverka
fettsyror, dven efterfragas av den europeiska energi-
industrin for tillverkning av biobranslen.

Rorelseresultat
(Mkr)
80 — 000

60 ——
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04 05

Rorelseresultatet 2005 minskade med 9 Mkr till
54 Mkr jamfért med foregaende ar.

Volymutveckling

(Tusen ton)
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Volymerna minskade med 8 procent.
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Technical Products & Feed

Affarsomrade Technical Products & Feed omfattar ett brett spektrum av produkter som har som
gemensam namnare att de alla ér avsedda for annat &n human konsumtion. Sortimentet riktar sig ill
flera sinsemellan olika marknader och forsaljningen har darfor organiserats i tre affarssektorer:

Tefac (kemteknisk industri), Binol (vegetabiliska smorjoljor) och Feed (foderravaror).

Affarssektor Tefac
— Kemtekniska produkter

AAK tillverkar fettsyror och glycerol, vilka
marknadsfors under varumarket Tefa-
cid. B&da produktslagen utvinns genom
en spaltning av fettmolekylen och bada
anvéands inom en lang rad olika applika-
tionsomraden.

Pa grund av relativt hoga transport-
kostnader &r marknaden for fettsyror och
glycerol av regional karaktar. Ungeféar 30
procent av volymerna avsatts i Norden,
dér Tefac har en stark marknadsstallning.
Andra viktiga marknader ar Tyskland,
Storbritannien, Ryssland och Baltikum.

Fettsyror anvands framst som révara
inom den kemtekniska industrin, dar de
vidarefradlas och anvénds som insatsva-
ror inom flera applikationsomraden,
som till exempel papperskemikalier, tval,
tvattmedel, gummi och plast. En produkt
som uteslutande bestar av fettsyra ar
stearinljus.

Glycerol anvands i s& vitt skilda pro-
dukter som kosmetika, sprangdmnen,
maélarfarg och livsmedel.

Strukturforandring

| forséljningssiffror réknat var 2005
ytterligare ett tufft &r. Fettsyramarknaden
praglas i mycket stor utstrackning av
stigande ravarupriser. Detta beror till stor
del pd att just de révaror som anvénds for
att framstalla fettsyror ocksa efterfragas
av energitillverkare éver hela Europa,

da& samma ravaror utgor basen for bio-
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branslen. Stigande priser pa eldningsolja i
kombination med EU-subventioner till bio-
branslen paverkar Tefacs vinstmarginaler.
Den subventionerade biodieselproduk-
tionen har ytterligare en effekt; utbudet av
glycerol, som ar en biprodukt frén biodie-
selproduktionen, dverstiger for narvarande
efterfrdgan med en vasentlig marginal.
Darmed pressas glycerolpriserna nedat
och foljaktligen ocksa vinstmarginalerna.
EU forvantas fortsatta subventionera
tillverkningen av biobransle och biodiesel
under dverskadlig framtid. AAK har déarfor
valt att bemota de negativa effekterna
av denna utveckling med en successiv
6kning av foradlingsvardet i produktsor-
timentet och ett mer proaktivt agerande
langs hela vardekedjan. Samtidigt inten-
sifieras ocksa forsaljningsaktiviteterna pa
den nordiska marknaden.

Affarssektor Binol
— vegetabiliska smarjoljor
Under varumarkena Binol och BioSafe
utvecklar, tillverkar och marknadsfor AAK
miljévénliga smorjoljor som metallbearbet-
ningsvatskor och smarjoljor for verkstads-
industrin samt hydraul- och sagkedjeoljor
till skogs- och entreprenadbranschen.
Under 2005 utdkades det mest av-
ancerade hydrauloljesortimentet med ett
antal nya produkter, som fick ett posi-
tivt mottagande pa marknaden. Dessa
hydrauloljor med maximerad livslangd,
baserade pa fornyelsebara ravaror, ar de
forsta i sitt slag och var darmed forst med

att tilldelas den sa kallade EU-blomman,
som &r en speciell miljomarkning.

En 6vervagande del av Binols produk-
ter séljs pa den nordiska marknaden,
vilket innebar att verksamheten &r relativt
regional. Cirka 10 procent avsétts utanfor
Norden, huvudsakligen i USA, Kanada
och Tyskland. Férséljningen fortsatte att
Oka under hela 2005, vilket ar en trend
som forvantas fortsatta under 2006.

| Norden séljs produkterna direkt
till slutférbrukaren under varumérkena
Binol och BioSafe. P& dvriga marknader
samarbetar AAK med olika partners och
forsaljningen sker da i stallet under deras
varumarken.

Skonsamma for manniska och miljoé

En 6kad miljomedvetenhet i samhallet och
pd marknaden har en starkt positiv effekt
pa forsaljningen av Binols produkter. Nar
man inom verkstadsindustrin ersatter
mineraloljor med dessa uppnas flera for-
delar som foérbattrad prestanda i form av
smorjegenskaper, lagre totalkostnad och,

Magnus Jérsmo, Affarsomradesansvarig,

Technical Products & Feed

Magnus Jérsmo, utbildad kemiingenjor, kom till Karlshamns 1986 och har
sedan dess haft en rad olika befattningar inom koncernen.

Vilka fordelar ser du med samgaendet inom
ditt affirsomrade?

— For oss inom Technical Products & Feed
dppnar samgaendet vagen for en dkad interna-
tionalisering, i synnerhet for Binol, men aven
for Feed och Tefac.

Vilken blir din framsta utmaning under 2006?
— Att hantera det hot som biobrénslen och
biodiesel utgér mot Tefac och Feed och att f&
upp Tefacs verksambhet till en tillfredsstallande
l6nsamhetsniva igen. Samtidigt méaste vi varna
om Binols positiva tillvaxttrend.
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sist men inte minst, en betydligt battre ar-
betsmiljo. Samtidigt som totalmarknaden
for smoérjmedel krymper tar bio-alterna-
tiven allt stérre marknadsandelar. Denna
trend, som dessutom forstarkts ytterligare
av de stigande mineraloljepriserna, gynnar
sjalvklart férséaljningen.

Affarssektor Feed

De foderrdvaror som marknadsfors av
AAK innefattar vegetabiliska protein- och
fettravaror till foderindustrin. De viktigaste
applikationsomradena ar foder till mjolk-
kor, svin och fjaderfa.

Ar 2005 far betraktas som resultatmas-
sigt tillfredsstallande.

Konkurrenskraftigt produkterbjudande

Feeds kunderbjudande utgtrs huvud-
sakligen av olika produktgrupper inom
proteiner och foderfetter. Nar man pressar
rapsfron utvinner man dels rapsolja,

dels rapsmijol. Mjolet vidareféradlas vid
anlaggningen i Karlshamn och marknads-
fors under varumarket ExPro™, en produkt

Hur kommer den nya koncernens férenade
styrkor att bidra till produktutvecklingen inom
ditt affairsomrade?

— Genom den mojlighet vi nu har att lara av
varandra och utbyta erfarenheter mellan de
olika affarsomradena. En annan stor tillgang ar
det ndra samarbetet mellan produktions- och
utvecklingsenheterna.

som okar foderproteinets effektivitet och
hojer mjoélkavkastningen hos kor. Denna
produkt séljs framst till den nordiska
foderindustrin, dar affarssektorn har

en ledande stallning p&d marknaden for
bypass-proteiner.

Feeds sortiment omfattar bade fasta
bypass-fetter och flytande fetter. Fet-
terna anvands som ingredienser i foder

Forutser du nagra nyheter nar det géller
utvecklingen mot naturligare produkter
baserade pa vegetabiliska oljor?

— Ja, jag ar dvertygad om att just fornyel-
sebarheten kommer att bli ett allt viktigare
argument, vilket kommer att ha positiva
effekter for bade Binol och Tefac. N&r det
galler Feed ar det i stallet fodersakerhet,
naringsvarde och narproducerade ravaror
som kommer att fa storre betydelse.

till ndtkreatur, svin och fiaderfa. Sam-
manséattningen paverkar i hog grad bland
annat avkastningen hos mjolkkor samt
tillvaxthastigheten hos svin och fiaderfa.

En viktig del av affarssektorns salj-
service bestar i att hjdlpa kunderna att
skapa den optimala foderblandning som
bast passar deras individuella behov.

Efterhand som lantbruken véxer sig
storre, foredrar allt fler bonder att kompo-
nera sina egna foderblandningar hemma
pa garden i stallet for att kopa fardigblan-
dade produkter.

Produktsakerhet

Inom foderindustrin laggs allt storre vikt
vid sparbarhet och fodersdkerhet. AAK
ligger i framkanten inom detta omrade
och kan bl a garantera salmonellafria pro-
dukter; en garanti som gor féretaget unikt
i branschen. Under 2005 utvecklade
AAK en egen snabbanalysmetod for att
upptacka salmonellatendenser i utemiljon
och starkte dédrmed ytterligare sin position
inom fodersékerhet.

AAK Arsredovisning 2005 2 7

o
[F]
(7]

[

=]
(%]

i)
o
=]

o
o
=

o

®

2
c

=
o

-




v
=
=
S
w
w
4]
=
w
=
o
—
<
=
=
o

Other business units

Segmentet Other Business inkluderar affarsomradet Lipids
for Care samt ovriga verksamheter Ceylon Trading, Frank
Fontannaz Holdings, BSP Pharma A/S och kostnader for
koncernkontor.

Lipids for Care

AAKs affarsomrade Lipids for Care marknadsfor och saljer
vegetabiliska fetter (lipider) som utvecklats speciellt fér anvand-
ning inom kosmetik, hud-, harvard och klinisk nutrition. Standig
férnyelse i kombination med ett hogt féradlingsvarde har gett
AAK en marknadsledande stéllning inom detta segment.

Ceylon Trading Company Ltd.

Ceylon Trading Company Ltd., som till 100 procent ags av AAK,
ar ett holdingbolag med ett antal dotterbolag verksamma inom
tillverkning och export av gummivaror, tillverkning och distribu-
tion av livsmedelsprodukter samt speditions- och rederiverk-
samhet i Sri Lanka.

Frank Fontannaz Holdings Ltd.

Fontannaz-gruppen, med kontor i London, Rotterdam och Kuala
Lumpur, bedriver internationell méklarverksamhet inom vege-
tabiliska oljor.

BSP Pharma A/S

BSP Pharma ar ett samagt féretag mellan AarhusKarlshamn

Denmark A/S och Astion A/S. Foretagets uppgift ar att utveckla
och marknadsféra patentskyddade antiinflammatoriska produk-
ter med hoga krav pa dokumentation, sékerhet och effektivitet.

Koncernkontor

Det nya kontoret i Malmé omfattar koncernledningen, dvs kon-
cernchef, finansdirektor och informationsdirektér samt ett fatal
medarbetare. Kontoret fungerar som en kostnadseffektiv moétes-
plats fér organisationen.

2 8 AAK Arsredovisning 2005
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Other business units

Proforma helar

(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 399 391
Bearbetningsersattning 107 145
Rorelseresultat -40 -47

Karnverksamheten inom detta segment utgérs av
affarsomrade Lipids for Care. Fér affairsomradet
blev 2005 dnnu ett ar praglat av tillvaxt. Storst
framsteg noterades i Europa och Asien, den senare
en marknad som blir allt mer intressant.

Roérelseresultat
(Mkr)
0

-10

-20

04 05

Rorelseresultatet for Other Business forbattrades
med 7 Mkr.
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Lipids for Care

Expert pa lipider
Affarsomradets nischkaraktar paverkar
hela dess verksamhet, langs hela varde-
kedjan. Saval produkter som marknader
kréaver specialkunskaper nar det galler
ravaruinkop, produktion, FoU, marknads-
foring och forsaljning. Affarsomrade Lipids
for Care har framgangsrikt byggt upp
bade den expertis och erfarenhet som be-
hovs och arbetar dessutom mycket néra
sina kunder for att garantera en effektiv
och vérdeskapande produktutveckling.
AAK har arbetat med lipider under
manga ar och har en erfarenhet som gor
foretaget till varldens framsta expert inom
omradet.

En naturlig produkt

Den absolut viktigaste egenskapen hos

produkterna i Lipex®-familien &r deras na-
turliga ursprung. Alla produkter fran AAK
baseras uteslutande pé vegetabiliska oljor.

Lipids for Care — en naturlig del av AAK

Som affarsomrade betraktat ar Lipids for
Care det idealiska komplementet till AAKs
affarsomrade Chocolate & Confectionery
Fats. De bada affairsomradena komplet-
terar varandra eftersom béada utnyttjar
samma kunskap, produktionsapparat och
ravaror.

3 0 AAK Arsredovisning 2005

Aret som gatt

Aven 2005 blev ett &r som préglades av
tillvaxt. Den stdrsta 6kningen noterades i
Europa och Asien.

De marknadstrender, som vuxit fram
under de senaste aren, fortséatter att vara
starka. Antalet konsumenter 6kar i takt
med att kundunderlaget pa marknaden
for hud- och harvardsprodukter, breddas
med saval allt yngre som aldre kopare.
Samtidigt véxer ockséa intresset bland
manliga konsumenter.

Parallellt syns en fortsatt stark trend,
med fler och fler kunder som i véxande
grad efterfragar naturliga produkter. Kun-
den vill till féljd av detta ha produkter fria
fran syntetiska, animaliska och mineral-
oljebaserade ingredienser.

For affarsomrade Lipids for Care har
samgéendet inneburit stora mojligheter.
Bada foretagen var verksamma inom
foradling och marknadsféring av lipider
och de tva forna konkurrenternas gemen-
samma kunskap och erfarenhet badar
gott infor framtiden. For Lipids for Care
innebar fusionen i princip ingen 6ver-
lappning vare sig inom produktsortiment
eller p& marknaden. Som ett resultat av
detta kan det integrerade sortimentet na
ut till en betydligt stérre malgrupp, vilket
innebar att AAKs kunderbjudande till den
globala kosmetikindustrin har blivit annu
battre.

Skonsamma processer
Lipex®-sortimentet baseras pa naturliga
och fornyelsebara ravaror.

Ett flertal produktserier baseras pa
sheaolja. Sheaoljans vélgbrande egen-
skaper har gjort att den tillhér favori-
terna inom kosmetikindustrin. Sheaoljan
erbjuder, tack vare sina mjukgdrande och
fuktbindande egenskaper, en eftertraktad
hudkéansla samtidigt som den med sina
antiinflammatoriska funktioner tillfér
vardefull bioaktivitet. Bland 6vriga exotiska
ravaror finns mango, illipe, mandel, se-
sam, vindruva, aprikos och kokos.

AAK har byggt upp ett starkt natverk
som forser foretaget med basta mojliga
information och kunskap om ravaror,
deras prisutveckling, skérdeprognoser och
leveranser.

Nyckeln till framgang nar det galler
lipider ligger i en skonsam tillverknings-
process. For att skapa produkter med
de funktioner och den kvalitet som
kunderna efterfragar utnyttjas ett flertal
olika produktionsprocesser, som alla finns
tillgangliga inom AAKs egna anldggningar.
Bland dessa kan ndmnas specialutveck-
lade fraktioneringsmetoder som har en
nyckelroll i utvecklingen av nya produkter
baserade pé shea.

Med hjalp av skonsamma processer
bevaras de naturliga @mnena i oljorna,
vilket ddrmed bidrar positivt till slutpro-

Jan Gunnerdal, Affarsomradesansvarig,

Lipids for Care

Jan Gunnerdal &r civilingenjor inom kemi och har varit anstélld inom Karlshamns
sedan 1970. Han var tidigare ansvarig for Chocolate & Confectionery Fats.

Vilka fordelar ser du med fusionen inom ditt
affarsomrade?

— Eftersom bade Karlshamns och Aarhus
United var verksamma inom kosmetiksegmen-
tet forvantar vi oss vissa synergier. Den hogre

omsattningen ger ocksa mojlighet till ytterligare
satsningar inom FoU och foérsaljning/mark-
nadsforing. Vart natverk for ravaruinkop har
forstarkts liksom antalet produktionsanlagg-
ningar och forsaljningskontor, vilket gor att vi



duktens prestanda. Exempel p& sadana
naturligt férekommande dmnen ar antio-
xidanter och vitaminer. Till féljd av den
milda form av rening som anvands, kan
dessa positiva smakomponenter bevaras,
samtidigt som alla o6nskade @mnen som
smak- och luktdmnen effektivt avlidgsnas.

Ledande inom produktutveckling

Lipids for Care praglas i hog grad av
applikationsinriktad produktutveckling.
Arbetet bedrivs i stor utstrackning i egna
kosmetiklaboratorier. Affarsomradet tillhor
branschens framsta inom forskning och
utveckling. En stor del av utvecklingsarbe-
tet bedrivs i ndra och kontinuerlig dialog
med foretagets kunder. Denna dialog
omfattar savél tekniska som kommersiella
aspekter, vilket gor Lipids for Care val for-
troget med varje kunds individuella behov
och 6nskemal.

narmar oss vara globala kunder geografiskt
och darmed kan forbattra var service. Samti-
digt var 6verlappningen inom vara respektive
produktportfoljer marginell, vilket innebar att
vart sortiment har breddats betydligt.

Vilken blir din frimsta utmaning under 2006?
— Den storsta utmaningen blir givetvis att
integrera organisationen. Medarbetarna inom
kosmetiksegmentet ar kunniga och mycket
engagerade. Nu maste vi se till att anvanda
detta pa ratt satt.

o
S

For narvarande koncentreras en stor del
av produktutvecklingen pa att skapa pro-
dukter som erbjuder vissa grundlaggande
funktioner, till exempel fuktgivande eller
rengdrande, samtidigt som ett antal mer
avancerade funktioner ingér. Produkten
kan exempelvis fungera antiinflammato-
riskt eller skydda mot UV-stralning fran
solen, mot bilavgaser eller andra miljérela-
terade fororeningar.

En konkurrensutsatt marknad

Lipids for Care fortsatter att utvecklas
positivt. Positionen som den tekniskt
mest avancerade marknadsaktoren,
en stéllning som befasts med hjalp av
foretagets globala expertkunskap, néra
samarbete med kunderna och unika
foradlingsprocesser, utgdr en stark af-
farsfordel. Samtidigt kommer det dven
fortsattningsvis att erbjudas innovativa

Hur kommer den nya koncernens forenade
styrkor att bidra till produktutvecklingen
inom ditt affarsomrade?

— Fusionen har breddat var kunskapsbas av
erfarna och specialiserade tekniker, vilket
innebar nya majligheter.

produkter som ar naturliga, halsosamma
och sékra. Det omfattande och globala
distributérsnéatverket garanterar aven
sékra och palitliga leveranser.

Pa den globala marknaden konkurrerar
Lipids for Care med stora, varldsomspan-
nande kemikoncerner som Cognis, Croda
och Unigema. Bland varldens tillverkare
av specialfetter ar AAK néstintill ensamt
om att betjana kosmetikmarknaden.

Framtiden

Malet for 2006 &r att vaxa snabbare an
de viktigaste marknaderna. Samgéendet
innebar for Lipids for Care ett antal nya
plattformar med direkta forsaljningskana-
ler till ett flertal marknader. Férséljningen
forvantas darmed 6ka, i synnerhet till
USA, Ryssland och Mexiko. Samtidigt
Oppnas hela tiden dorrar till nya markna-
der runt om i vérlden.
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Forskning & Utveckling

| koncernen har utvecklingsarbetet en stark koppling till kundernas behov och krav. Sammantaget
besitter AAK en i branschen unik kunskap om fettmolekylens egenskaper och mojligheter. Det &r
forutsattningen for utvecklingen mot produkter med hogt foradlingsvarde.

e S .

Bmat g f b ysmsers

T el il ol e e ¢
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Kunskapen om fettmolekylen utgdr den
absoluta kérnan i AAKs verksamhet. De
framtida konkurrensmajligheterna bygger
pa formagan att tillvarata denna kunskap
och att omvandla den till attraktiva pro-
dukter. Fusionen ger férutsattningar for en
forskning och utveckling, som ytterligare
starker koncernens position i det allt
hardare konkurrensklimatet.

Central del i AAKs strategi

FoU-arbetet &r en central del i AAKs stra-
tegi och en viktig anledning till samgéen-
det. Denna ger mojligheter att utnyttja den
sammanlagda kunskapen i de ingdende

3 2 AAK Arsredovisning 2005
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foretagen i en framgéngsrik produktut-

veckling for att ta ytterligare steg uppat
i vardekedjan mot okat foradlingsvérde i
produkterna.

Forméagan att snabbt svara pa forand-
ringar och krav ar vasentlig. Darfor finns
FoU-resurser i affarsomradena, dar ett
kontinuerligt utbyte med kunderna ger
impulser till nya produkter. Att kunna
mota efterfragan pa nya produkter &r en
grundforutsattning for tillvaxt.

Livsmedelsindustrin

Halsotrenden fortsatter att dominera
utvecklingen inom livsmedelsindustrin.

For att tillfredsstéalla efterfragan bland slut-
konsumenterna fragar kunderna alltmer
efter Omega 3, transfettfria alternativ,
respektive produkter med mindre mattat
fett. AAK har en férdel i att kunna erbjuda
hélsosammare alternativ baserat pa helt
vegetabiliska ravaror.

Under 2005 introducerades tva pro-
duktnyheter, Akocrisp och Akochurn, pa
den europeiska marknaden.

Akocrisp ar ett pumpbart fett avsett for
laminerade degar, t ex pajskal. Det ersat-
ter det traditionella, fasta margarinet och
underlattar darvid hanteringen vasent-
ligt, eftersom det kan pumpas direkt in i
produktionsprocessen. Konceptet innebéar
flera fordelar for kunderna da den totala
produktionskostnaden kan reduceras,
samtidigt som slutprodukten far en battre
naringsprofil. Denna produkt har utveck-
lats i ndra samarbete med en av foreta-
gets kunder. Produkten &r patentsokt.

Akochurn éar ett smorfettsalternativ
som kan anvandas i kdrnade lagfetts-
blandningar. Genom att ersatta animaliskt
fett med ett vegetabiliskt alternativ kan
mejerier erbjuda nyttigare produkter. Med
Akochurn har ett stort steg tagits framat
i utvecklingen av sa kallade blandpro-
dukter, produkter som innehéller bade
smorfett och vegetabiliskt fett.

2005 praglades av ett stort antal nyut-
vecklade produkter, avsedda att erséatta
transfetter.

EsSence introducerades pd USA-
marknaden under 2005. Detta ar ett
sortiment med specialkomponerade fetter
som moter kraven pa att vara transfria,
ohydrerade och innehélla lag halt mattade
fettsyror.

En transfri produkt, for smordegar,
aven denna avsedd fér den amerikanska
marknaden, har patentsdkts. De mexikan-
ska konsumenterna blir ocksa alltmer hél-
somedvetna, vilket stimulerar efterfragan
pa produkter med lag eller ingen trans-
halt. Till foljd av AAKs sténdiga arbete
med produktutveckling har marknaden
under en langre tid redan kunnat férses
med dessa efterfragade alternativ.



Choklad och konfektyr

| november 2005 vid Europas stora méssa
for livsmedelsingredienser, blev AAKs pro-
dukt DeliAir, ett fyliningsfett med speciella
vispegenskaper nominerad till massans
innovationspris, vilket bidrog till att AAKs
monter blev mycket uppmarksammad.

| likhet med 6vrig livsmedelsindustri
har konfektyrbranschen ett okat fokus pa
halsa och vélbefinnande, vilket skapat en
kraftigt 0kande efterfragan pa transfria
fetter. Ett nyutvecklat sortiment av trans-
fria fyllningsfetter har gjort foretaget till
ledande inom omradet.

Kosmetik

Affarsomrade Lipids for Care praglas i
hog grad av kundinriktad produktutveck-
ling med egna formuleringslaboratorier.
Det pagar en standig vidareutveckling

av det befintliga produktsortimentet,
samtidigt med innovativ utveckling av helt
nya produkter baserade pa foretagets
vegetabiliska ravarubas. En stor del av
utvecklingsarbetet bedrivs i nédra dialog
med foretagets kunder.

Foér narvarande koncentreras en stor
del av produktutvecklingen pa att fram-
stélla produkter med specifika funktioner
och aktiva substanser. Syftet ar att skapa
produkter som erbjuder bade grundlag-
gande funktioner, till exempel fuktgivande
eller rengdrande, samtidigt som ocksa
mer avancerade funktioner tillférs. En
ny ingrediens kan vara multifunktionell
genom att exempelvis fungera antiinflam-
matoriskt och skydda mot UV-strélning
fran solen, eller mot bilavgaser och andra
miljérelaterade fororeningar.

AAKs vetenskapliga rad

For att fa tillgang till senaste forskningsron
fran den akademiska varlden har AAK ett
internationellt sammansatt vetenskapligt
rad. Det bestar av forskare och experter
fran Danmark, Storbritannien, Sverige
och USA.
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Medarbetare

Medarbetare

Organisationen

For en framgangsrik utveckling kravs en
organisation som snabbt kan méta férand-
ringarna i omvarlden.

Detta krav uppfylles genom att orga-
nisera verksamheten i affarsomraden.
Denna nya matrisorganisation, gor det
mojligt att pa ett effektivt satt anvanda
personal pa mer dn en enhet, ndgot som
patagligt kan hoja flexibiliteten och effekti-
viteten. Dessutom 6kar mojligheten fér den
enskilde medarbetaren att f& mer stimu-
lerande arbetsuppgifter och en férdjupad
kunskap inom olika omraden.

| alla AAKs enheter i varlden finns en
djup kunskap om oljor och fetter och med
matrisorganisationen kommer de anstéllda
i hogre grad att bade hjalpa och lara av
varandra.

Att se till att organisationen fungerar ef-
fektivt kommer bli en nyckeluppgift under
2006. Omstallningen kraver tdlamod, stort
engagemang och en stark vilja att bidra.
Det &r flera kulturer och méanga olika satt
att arbeta som skall métas, komma dver-
ens och harmoniseras.

Varderingar

Eftersom harmoniseringen av foretags-
kulturer och ledarstilar &r helt avgdrande
for hur val man lyckas med en integration,
har under 2005 péborijats ett arbete med
att kartlagga skillnaderna i foretagskultur
och ledarstil mellan de olika ldnderna och
foretagen, samt en process for att harmo-
nisera dessa. Det ar viktigt att dra nytta
av de styrkor som finns i de olika delarna
samt utforma ett forhaliningssatt till hur
detta sker i praktiken. Som en del

i denna process skapas ett ramverk for
gemensamma varderingar for hela AAK
och utformning och implementering av
dessa kommer att ange hur vi skall ar-
beta. Arbetet med vérderingarna p&borjas
under 2006. Dessutom kommer dven en
skraddarsydd ledarutvecklingsprocess
att startas som skall stédja och ytterligare
forbattra organisationens ledares férmaga
att lyckas med integrationsprocessen.
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Ledarutveckling inom AAK

Ett exempel pé ledarskapsutveckling inom
koncernen ar det arbete som bedrivits
inom AarhusKarlshamn Denmark.

| december 2005, genomférdes den
sista utbildningsaktiviteten vilket innebéar
att samtliga chefer pa alla nivaer nu har
genomgatt ett 15-dagars program som
har haft till syfte att:

B Utveckla sjélvinsikten.

m Oka helhetsforstaelsen for
verksamheten.

m Utveckla en gemensam syn pa
chefskap och chefsverktyg.

Ledarskapsprogrammet ar en viktig del i
verksamhetens strategi och har sin grund
i en dnskan att starka chefskapet och
samarbetsklimatet. Detta for att utveckla
medarbetarna i syfte att 6ka graden av
ansvarstagande och delaktighet utifran
verksamhetens varderingar och strategi.

Utgangspunkten for programmets upp-
byggnad ar ett omfattande analysarbete
dér foretagsledning och avdelningschefer
samverkar.



Fragor till tre anstallda:

Vilka forvantningar har du pa ditt arbete i den nya matrisorganisationen?

Vilka fallgropar maste vi se upp med?

Maria Wennermark, Marketing Manager

Maria arbetar i Sverige inom Chocolate & Confectione-
ry Fats och rapporterar till Lars Krause-Kjear, Director
for Global Sales & Commercial Product Management
i Danmark.

— Jag férvantar mig att respektive affarsomrade kom-
mer att kunna utvecklas snabbare an tidigare. Jag
tror att en Overgripande effektiv resursplanering kan
bidra till att vara produkter produceras pa basta satt.
Vi far inte gldmma bort att vi r ett globalt foretag
och att det ar vart 6vergripande resultat som ska
maximeras.

Renald Mackintosh,

Business Development Director

Renald &r anstélld i Food Ingredients Continental
Europe och rapporterar till enhetens chef, Hakan
Christensson. Renald ar stationerad i Holland och
Hakan i Sverige.

— Matrisorganisationen kréver att vi arbetar tvarfunk-
tionellt och 6éver landgranser med foretagets totala
resultat i fokus. Darfor anser jag det ar viktigt att det
ar respektive affarsomrades resultat som mats och
inte hur varje enskild anlaggning gar for da riskerar vi
att alla synergier vi kan gora inte blir realiserade.

Susanne Bakman Andersen,

Application Manager

Organisatoriskt har Susanne som arbetar i Danmark
sin chef i Sverige. Det ar Product Management and
R&D Director, Jan-Olof Lidefelt. Bada arbetar inom

Food Ingredients Continental Europe.

— Jag tycker det ska bli mycket intressant att arbeta

i den nya organisationen. Jag hoppas att vart team
kommer att stimulera varandra till att tanka i nya ba-
nor och vi kommer att anstranga oss for att utveckla
vara kunders produkter. Min stérsta farhaga ar risken
for dubbelarbete och det &r en fallgrop som vi absolut
inte far ga i. Darfor ar det vasentligt att vi haller var-
andra underrattade om vad som hander i vardagen.
Vi méste t ex sdkra att kollegorna far veta, stora, saval
som sma, resultatet av de utvecklingsforsok vi driver.
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AarhusKarlshamns
miljdarbete

Samgaendet mellan Aarhus United och Karlshamns har inne-
burit nya férutsattningar fér koncernens globala arbete inom en
rad viktiga omraden. Da milj6fragor till sin natur ar langsiktiga
kraver dessa en val genomarbetad plan och fragan om hur
miljdarbetet inom koncernen ska bedrivas ar darfér énnu inte
slutligt behandlat. Miljéarbete ar starkt knutet till olika nationel-
la lagstiftningar vilket innebar att det finns manga férdelar med
att bedriva arbetet pa ett lokalt plan.

AAKs anlaggningar har varierande inriktningar och belastar
darigenom ocksa miljon pa olika satt. Anlaggningarna i Stor-
britannien, Nederlanderna, USA och Mexiko renar oljor fér
leveranser i bulk eller andra férpackningar. Miljébelastningen
bestar da& framst av mattliga avloppsmangder, med lag
féroreningsgrad, avfall och energiférbrukning.

Anlaggningarna i Aarhus och Karlshamn ar av en annan
karaktar. | dessa sker utvinning av olja ur oljevaxter samt
fraktionering och framstallning av tekniska produkter. Dérmed
tillkommer miljébelastning i form av lukt, utslapp av 16snings-
medel (VOC), stoft och en mer omfattande avloppsvattenhante-
ring. For att illustrera AAKs miljoarbete beskrivs de tva anlagg-

ningarna i Aarhus och Karlshamn mer ingaende.
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Anlaggningarna i Sverige och Danmark

AAKs anlaggningar i Sverige och Danmark
uppvisar manga likheter. Verksamheterna
utvinner fett ur oljevaxter med pressning
och extraktion. | bada fallen anvands
hexan som extraktionsmedel. Den fasta
proteindelen séljs till fodertillverkare.
Dérefter vidareféradlas oljorna i olika pro-
cessteg. Produkterna levereras i tankbil,
container eller férpackade i fat, dunk eller
kartong.

Anlaggningarna kréaver tillstand enligt
de bada landernas miljélagstiftning. Bada
har tillstdnd som &r val uppdaterade och
técker de utbyggnadsplaner som finns.

Bada anlaggningarna har certifierade
miljdledningssystem enligt ISO 14001.
Inom ramen for dessa ledningssystem ar-
betar man systematiskt med att styra och
satta miljomal samt att standigt forbattra
verksamheten.

Miljopaverkan fran de bada verk-
samheterna bestéar i forbrukning av
energi, farskvatten, kylvatten, rdvaror och
hjdlpkemikalier. Luftutsldppen bestar av
koldioxid, kvaveoxider, svaveldioxid och
stoft frén forbranningen samt utslapp av
I6sningsmedel, stoft och lukt. Vattenut-
sldppen utgors av fosfor, fett och andra
syreforbrukande @mnen. Buller och avfall
ar andra viktiga fragor ur miljosynpunkt.

Miljdarbetet syftar till ett effektivt
resursutnyttjande, bra atervinning av
avfallsprodukter samt 6ppenhet vad géller
information kring miljéfragor.

Miljomal 2005
Anlaggningarna har lyckats uppna sina
energiminskningsmal for 2005.

Detta har i huvudsak dstadkommits
genom att manga mindre forbattringar
genomforts. | Aarhus har aterforingen av
kondensat 6kat, vilket spar savél energi
som vatten, och i bdda verksamheterna
har flerstegsindunstning installerats.

| Karlshamn har det ocksa funnits ett
mal att minska utslappet av fossilt koldiox-
id. Férutom att effektivisera anvandningen
har detta skett genom att vélja icke fossila
restprodukter, som trapellets.

Aarhus har de senaste aren arbetat med
att minska anvandningen av farskvatten.
Denna har sénkts med 26 procent, kor-
rigerat for aktivitetsniva, vilket innebar att
malet uppfyllts med marginal. Flodet till
avlopp har minskats med hela 21 procent.

Karlshamnsanlaggningen har arbetat
med att minska luktstérningar i om-
givningen. Dessa kommer framst fran
bearbetningen av oljevaxter i press- och
extraktionsfabriken. Ny férbranning av
avluften har installerats liksom en konden-
sor for processavluftning. | Aarhus har en
luktdestruktion med UV-ljus installerats for
pressdelens diffusa luktutslapp.

Ytterligare miljomal for Karlshamns-
anladggningen é&r att minska utslédppen av
|6sningsmedel. Vidare har majligheterna
att minska utslappen av kvaveoxider borjat
utredas. Aven i Danmark &r strangare
regler for kvaveoxidutslapp pa vag, varfor
atgarder dven utreds dar.

| Aarhus arbetar man ocksa med att
minska tryckluftsférbrukningen. Detta
arbete har gett goda resultat.

Luftutslapp

Utover att spara energi arbetar bada
anlaggningarna med att halla nere sina
utslapp. Aarhus har arbetat med att
forbattra forbranningen sa att branslet
utnyttjas maximalt och for att minska stoft-
utslappet. En bra forbranning ger ocksa
ldga utslapp av kvéaveoxider.

| Karlshamn har mycket arbete lagts
ned pa att minska stoftutslapp fran han-
teringen av fré och mjol. Detta har bland
annat gjorts genom den tidigare namnda
kondensorn. | hamnen har ny utrustning
med stoftavskiljning for lossning av batar
installerats som har minskat damningen.
Ny utrustning for utlastning av mjol till bat
planeras under aret, liksom battre han-
tering vid tillfallig lagring och flyttning av
material. Aven i Aarhus har lastnings- och
lossningsutrustning ersatts av en sluten
hantering som inte dammar.

AAK Arsredovisning 2005 3 7

)
]
©
o
=
]
10
=
£
(%]
c
£
I
<
[}
=
G
X
[}
E;
=
=
[
<




o
2
17}
o
=
<
=)
=
£
(%)
c
£
<
=
w
=
<
x
w
E}
=
=
<
<

AarhusKarlshamns miljoarbete

Vattenutslapp

For att minska utslappen i vatten ge-
nomfor de bada anldggningarna ett antal
atgarder. Sanitart avlopp leds exempelvis
till respektive kommuns reningsverk och
saval i Danmark som i Sverige tar anlagg-
ningarna kylvatten frdn hamnen.
Processavloppsvattnet behandlas pa
olika séatt. | Aarhus leds dven detta till
kommunens reningsverk efter férbehand-
ling. | Karlshamn sker rening i ett eget
reningsverk for processavloppsvatten.

Avfall

Bada verksamheterna har en noggrann
sortering av avfall. Olika férpackningsslag
och skrot sorteras och lamnas till atervin-
ning, liksom organiskt material som gér
till kompostering eller rotning. Energirikt
avfall tas tillvara och séljs eller anvands
som bransle. P& detta sé&tt har avfalls-
mangderna till tipp minskat. Under 2005
har Aarhus haft byggverksamhet som givit
en stérre mangd byggavfall vilket ar av
engéangskaraktar.

Avfall till tipp

kg/ton olja
1,2
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Buller

Eftersom anlédggningarna ligger i anslut-
ning till stader kan buller stéra de kringbo-
ende. Ett kontinuerligt arbete bedrivs for
att bullret ska hallas pa en nivé som inte
stdr och som uppfyller myndigheternas
riktlinjer.

En dialog halls med de kringboende
for att fanga upp och snabbt avhjélpa de
problem som kan uppsta.

Transporter

En stor del av verksamheternas ravaror
har langa transportvagar.

Gemensamt for anldggningarna i
Aarhus och Karlshamn ér att de har
narhet till bra hamnar. Transporterna med
bat &r effektiva ur energi- och miljébelast-
ningssynpunkt.

For fardiga produkter anvands bat i
begransad omfattning. Istallet transporte-
ras produkterna i storre utstrackning med
lastbil och till viss del via jarnvag. Storst
prioritet laggs pa att leverera produkter i
bulk d& detta &r mest effektivt.

Hexan

g/ton olja
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Karlshamn

Miljomal for 2006

| Aarhus arbetar man med

foljande miljomal:

B Minska energiférbrukningen.

B Minska forbrukningen av
farskvatten.

B Minska flodet till avlopp.

B Minska tryckluftsférbruk-
ningen.

B Minska stoft fran forbranning.

B Minska utslappen av kvave-
oxider.

| Karlshamn har féljande

miljomal satts upp:

B Minska energiférbrukningen.

B Minska lukt i omgivningen.

B Minska miljobelastningen fran
verksamheten.

B Minska damningen i hamn-
verksamheten.

B Minska utslappen av kvave-
oxider.

B Minska utslappen av l6snings-
medel.

Flode till reningsverket

m?3/ton olja
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Karlshamn Aarhus
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Proforma

Proformaredovisning

Proforma helar 2004 och 2005

AarhusKarlshamn AB (publ)

Resultatdversikt och nyckeltal — Proforma januari — december (oreviderad)

(Mkr om annat ej anges) 2005 2004 Foérandring (%)
Nettoomsattning 10.573 9.720 8,8
Bearbetningserséttning 2.901 2.644 9,7
Bearbetningsersattning, % 274 27,2

Rorelseresultat inkl. poster av engangskaraktar 329 414 -20,5
Rorelsemarginal, % 3,1 4.3

Rorelseresultat exkl. poster av engangskaraktar 530 414 28,0
Rorelsemarginal exkl. poster av engangskaraktar, % 5,0 4,3

Nettoresultat exkl. poster av engangskaraktar 340 274 241
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA),

exkl. poster av engangskaraktar 837 695 20,3
Operativt kassafléde 3 418

Investeringar 485 261

Eget kapital 3.504 3.265

Minoritetsintresse 50 46

Nettoskuld 1.629 1.208

Soliditet, % 52 52
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,46 0,34

Operativt kapital 5.581 4.907

Avkastning pa operativt kapital exkl. poster av engangskaraktar, % 10,1 8,4

Avkastning pa eget kapital exkl. poster av engéngskaraktar, % 9,9 8,3

Resultat per aktie exkl. poster av engangskaraktar, kr 8,22 6,62

Antal aktier vid periodens slut, tusen st 41.384 41.384

B Nettoomséttningen 6kade med 9 procent, fran 9.720 Mkr 2004 till 10.573 Mkr 2005.

B Rorelseresultatet exklusive poster av engéngskaraktar uppgick till 530 Mkr (414), en forbattring med 28 procent.

B Poster av engangskaraktar, framst omstruktureringskostnader foranledda av fusionen, belastar resultatet med 201 Mkr.
B Resultat fore skatt och exklusive poster av engangskaraktar uppgick till 461 Mkr (360).

B Resultat efter skatt exklusive poster av engangskaraktar uppgick till 340 Mkr (274).

Definitioner, se sid 85.
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Proformarakenskaper

Januari — December

Nedanstdende konsoliderade proformare-
dovisning har upprattats for att illustrera
hur samgaendet mellan Karlshamns och
Aarhus United skulle kunna se ut om det
agt rum den 1 januari 2004.
Proformarakenskaperna har endast
framtagits i illustrativt syfte och avser inte
att presentera vilken finansiell stallning
eller vilket resultat som verksamheten
faktiskt skulle ha uppnatt om samgaendet
hade genomforts vid redovisade tidpunk-
ter; ej heller att visa finansiell stallning
eller verksamhetens resultat for nagon
framtida tidpunkt eller period.
Proformarakenskaperna for &r 2004
baseras pa Karlshamns och Aarhus
Uniteds reviderade bokslut i enlighet med
svensk och dansk vedertagen redovis-
ningsed (GAAP). Proformarakenskaperna
for januari — september 2005 baseras
pa oreviderade rakenskaper upprattade
for Karlshamns i enlighet med IFRS, och
for Aarhus United i enlighet med dansk
GAAP. Resultat- och balansrékningar ar
déarfor ej helt jamférbara for 2004 och
perioden januari-september 2005. For
perioden oktober-december redovisar den
nya koncernen, Karlshamns och Aarhus
United i enlighet med IFRS.

Principer och antaganden

De uppstéllda proformaresultatrékning-
arna for 2004 och 2005 har upprattats
som om samgaendet skett per den 1
januari 2004. Proformabalansrakningen
for 2004 har upprattats som om samga-
endet skett per den 31 december 2004.
Balansrékningen per den 31 december
2005 &r uppréttad enligt IFRS, och &r den
forsta konsoliderade balansrakningen for
den nya koncernen.

Konsolideringen

Proformarakenskaperna fér de samman-
slagna bolagen har for 2004 uppréttats
med underlag av kvarstadende delar i
forvarvsvardekalkylen per 31 december

Proformaredovisning

2005. Forvarvsanalysen upprattas i en-
lighet med IFRS 3, med beddmningen att
det &r Karlshamns som é&r den identifie-
rade forvarvaren.

Proformaredovisningen presenteras i
Mkr. De uppstéllda resultat- och balans-
rakningarna avseende Aarhus United har
omraknats till genomsnittlig valutakurs
for perioderna 1 januari — 31 december
2004 och 1 januari — 31 december 2005,
respektive kursen pa balansdagen den 31
december 2004 och 31 december 2005.

Omrakningskurser

SEK/DKK 2005 2004
Genomsnittskurs 1.245 1.225
Balansdagskurs 1.264 1.211

Inga justeringar har gjorts i proforma-
redovisningen i syfte att belysa mojliga
samordningsvinster som kan komma att
uppnas genom ett samgédende mellan
Karlshamns och Aarhus United.

Samtliga andelar i Aarhus United
hade forvarvats den 31 december
2005. Aterstaende ej forvarvade andelar
i Karlshamns redovisas som minoritets-
andel pa separat rad, under rubriken
"Minoritetsintresse”. Dessa aterstaende
andelar ar foremal for tvangsinlosen.

En rantekostnad pa forvarvslanet har
beraknats for perioderna i enlighet med
befintliga 1&nevillkor. | konsekvens med
att forvarvsvardekalkylen upprattats enligt
IFRS 3 gors inga avskrivningar pa good-
will, utan denna kommer att bli foremal for
arlig omproévning.

Aarhus Uniteds aktiepost (23,4 procent
av utestdende aktier) i United Plantations
Berhard har avyttrats per den 30 sep-
tember 2005, till ett varde av DKK 465
miljoner (ca SEK 580 miljoner). | profor-
maredovisningen antas likviden komma
att anvandas fér amortering av skulder. En
motsvarande reduktion av rantekostnaden
har beaktats.

AAK Arsredovisning 2005 4 1
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Proforma

Proformarakenskaper
Januari — December

Resultatrakning, proforma (oreviderad)

Proformaredovisning

Helar Helar
jan-dec jan-dec
(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 10.573 9.720
Ovriga intakter 13 43
Summa rorelseintakter 10.586 9.763
Ravaror, fornddenheter och handelsvaror -7.640 -7.076
Vardeforandring i ravaru- och valutaderivat (IAS 39) -32 -
Ovriga externa kostnader -1.074 -978
Kostnader for ersattning till anstallda -992 -1.014
Av- och nedskrivningar -307 -281
Ovriga kostnader 11 =
Summa rorelsekostnader -10.056 -9.349
Rorelseresultat 530 414
Finansnetto -69 -b4
Resultat fore skatt 461 360
Skatt -121 -86
Nettoresultat 340 274
Héanforligt till minoritet 16 8
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 324 266
Resultatréakning, proforma — "Brygga” (oreviderad)
Justering Justerat Helar
jan-sep okt-dec engangs- okt-dec jan-dec
(Mkr) 2005 2005 poster 2005 2005
Nettoomsattning 7.583 2.990 - 2.990 10.573
Ovriga intakter 2 11 - 11 13
Summa rorelseintakter 7.585 3.001 - 3.001 10.586
Ravaror, fornddenheter och
handelsvaror -5.347 -2.343 50 -2.293 -7.640
Vardeforandring i rdvaru- och
valutaderivat (IAS 39) -40 8 - 8 -32
Ovriga externa kostnader -805 -298 29 -269 -1.074
Kostnad for ersattning till anstéllda -798 -264 70 -194 -992
Av- och nedskrivningar -218 -141 52 -89 -307
Ovriga kostnader - -11 -11 -11
Summa rorelsekostnader -7.208 -3.049 201 -2.848 -10.056
Rorelseresultat 377 -48 201 153 530
Finansnetto -61 -8 -8 -69
Resultat fore skatt 316 -56 201 145 461
Skatt -81 16 -56 -40 -121
Nettoresultat 235 -40 145 105 340
Hanforligt till minoritet 15 1 - 1 16
Héanforligt till moderbolagets aktiedgare 220 -41 145 104 324

42 AAK Arsredovisning 2005



Proformarakenskaper Proformaredovisning

Januari — December

Balansrakning, proforma (oreviderad)

Proforma

IFRS Proforma
(Mkr) 2005-12-31 2004-12-31
TILLGANGAR
Goodwill 593 593
Ovriga immateriella tillgangar 92 70
Materiella anlaggningstillgangar 2.670 2.380
Finansiella anlaggningstillgdngar 136 126
Summa anlaggningstillgangar 3.491 3.169
Varulager 1.429 1.281
Kortfristiga fordringar 1.706 1.516
Likvida medel 211 365
Summa omsattningstillgangar 3.346 3.162
SUMMA TILLGANGAR 6.837 6.331
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 3.504 3.265
Minoritetsintresse 50 46
Summa eget kapital inklusive minoritet 3.554 3.311
Langfristiga skulder 1.429 905
Leverantorsskulder 547 523
Ovriga kortfristiga skulder 1.307 1.592
Summa kortfristiga skulder 1.854 2.115
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6.837 6.331
Operativt kassaflode, proforma (oreviderad)

Helar Helar
(Mkr) 2005 2004
Rorelseresultat 530 414
Av- och nedskrivningar 307 281
Férandring av rorelsekapital -349 -16
Operativa investeringar -485 -261
Operativt kassaflode 3 418
Definitioner
Operativt kapital Soliditet Avkastning pa eget kapital
Summa tillgdngar minus likvida medel, Eget kapital inklusive minoritetsintressen Arets resultat i procent av genomsnittligt
rantebarande tillgdngar och icke rante- dividerat med totala tillgangar. eget kapital.
barande rorelseskulder, men exklusive o ) ] ) .
uppskjuten skatt. Avkastning pa operativt kapital Eget kapital per aktie

Rorelseresultat dividerat med genom- Eget kapital dividerat med genomsnittligt

Resultat per aktie snittligt operativt kapital. antal aktier pa balansdagen.

Arets resultat dividerat med genomsnittligt
antal aktier pa balansdagen.
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Proforma

Verksamheten — Proforma (oreviderad)

Koncernen
12 man 12 mén
jan-dec jan-dec
(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 10.573 9.720
Bearbetnings-
ersattning 2.901 2.644
Rorelseresultat 530 414

Volymer (tusen ton) 1.554 1.460

Koncernens omsattning har 6kat med
853 Mkr eller nastan 9 procent. Volymen
har tkat med 94.000 ton, eller 6 procent.

Rorelseresultatet exklusive engangs-
kostnader har férbattrats med 116 Mkr
eller 28 procent.

Fjarde kvartalet 2005 jamfért med
fjarde kvartalet 2004
Nettomsattningen under fjarde kvartalet
2005 uppgick till 2.990 Mkr, vilket ar en
Okning med 333 Mkr eller 13 procent
jamfort med motsvarande period forega-
ende ar.

Rorelseresultatet exklusive poster av
engangskaraktar (proforma) uppgick fill
153 Mkr, vilket &r en forbattring med 82
Mkr jamfort med motsvarande period
foregédende ar.

Poster av engangskaraktar har belastat
fiarde kvartalet med 201 Mkr.

Chocolate &
Confectionery Fats

12 mén 12 man
jan-dec jan-dec

(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 3.081 2.907
Bearbetnings-

erséattning 1.039 912
Rorelseresultat 222 166
Volymer (tusen ton) 311 280
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Under 2005 6kade saval volymer som
resultat inom Chocolate & Confectionery
Fats. Volymokningen uppgick till 11 pro-
cent, i huvudsak tack vare stark tillvaxt
inom CBA (kakaosméralternativ) och fyll-
ningsfetter. En tvasiffrig efterfragedkning
inom chokladindustrin for CBE (kakao-
smorersattare) var en viktig tillvaxtfaktor,
med geografisk tyngdpunkt i Europa,
Asien och Sydamerika. Denna positiva
trend forvéantas fortsatta.

Inom CBE har 2005 éars ovantat hoga
tillvéxt tart pa koncernens lager av strate-
giskt viktiga sheandtter, vilket begransar
ravarutilligdngen infér 2006.

Dessutom narmar vi oss nu fullt kapa-
citetsutnyttjande pa global niva for den sa
viktiga CBE-tillverkningen.

Dessa faktorer har verkat stabiliserande
pa marginalerna inom CBE, och inom
vissa omraden har till och med vissa k-
ningar kunnat noteras. P& grund av ovan
namnda faktorer férvantas dock den hoga
tillvaxttakt vi sett under 2005 att plana ut
under storre delen av 2006, for att sedan
ater ta fart frdn och med 2007.

Under de senaste aren har mycket
starka resultat uppnatts inom CBE, och
framtidsutsikterna ser mycket goda ut
aven pa langre sikt. Vi kommer darmed
aven fortsattningsvis att vara éppna for
strategiska investeringar som kan bidra till
att ytterligare forstarka AarhusKarlshamns
ledande position inom CBE och CBA.

Forutom 2005 ars positiva forsaljnings-
utveckling foér choklad- och konfektyrfet-
ter, gjorde affarsomradet ocksa mycket
bra ifran sig nar det gallde utvinning
(pressning) av olika ravaror. Bakgrunden
till detta var den allmanna uppgangen
inom press- och extraktionsverksamheten
varlden Over; i sin tur ett resultat av att ef-
terfrdgan &r storre for olja an for mjol vilket
darmed generellt sett 6kar [Bnsamheten
inom branschen.

Proformaredovisning

Food Ingredients

12 man 12 man
jan-dec jan-dec

(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 6.191 5.420
Bearbetnings-

ersattning 1.559 1.382
Rorelseresultat 294 232
Volymer (tusen ton) 943 855

Food Ingredients Continental Europe

Under 2005 forbattrades forsaljiningsvoly-
merna for affarsomrade Food Ingredients
Continental Europe. Volymerna 6kade
med 11 procent jamfort med foregdende
ar. Denna tillvaxt genererades i huvudsak
inom specialprodukter, barnmat och DFA
(mjolkfettsersattningar). Framsteg har
gjorts framst pa den nordiska och Gsteu-
ropeiska marknaden.

Ar 2004 forvarvades verksamheten
fran ett engelskt foretag som specialiserat
sig pa flingat fett for fardigmat. Resultatet
av detta forvarv aterspeglas nu i 2005 éars
forsaljningssiffror.

Efter att en konkurrent avvecklat sin
norska verksamhet har AAK etablerat en
stark position pa den norska marknaden
under aret.

Food Ingredients UK

Under 2005 fortsatte den marknad som
Food Ingredients UK &r verksamt pa att
praglas av hard konkurrens.

Det gdngna aret karaktariserades av
fortsatt koncentration bland saval kunder
som detaljhandel.

Varuméarkesforsaljningen fortsatte att
véxa, och ett stort antal nya produkter
introducerades pa marknaden.

Den kanske mest uppmarksammade
lanseringen under 2005 var den av
Prep ZT, en transfri friteringsolja. | april
genomfordes en framgangsrik lansering av
en liknande produkt i USA under varumar-
ket FryChef, och forsaljningen férvantas
darmed 6ka ytterligare under 2006.



Food Ingredients UK fick under 2005 tre

utmarkelser:

B Grocery Exporter of the Year.

M Private Label Exporter of the Year.

B Overall Category Food and Drink ex-
porter of the Year.

Food Ingredients Nafta

— Food Ingredients Nafta, USA.

Under 2005 férdubblades férsaljningen av
vara nya transfria produkter, en utveckling
som framst genererades inom bageriin-
dustrin dar efterfragan véxte starkt. For
att mota den okade efterfrdgan lanserade
Food Ingredients Nafta, USA fler nya
produkter inom bagerisegmentet &n na-
gon annan leverantor. Ar 2005 praglades
darmed generellt sett av ett stort antal
produktnyheter, med fokus pa transfria
alternativ.

Som ett resultat av de senaste arens
utvecklingsarbete har Food Ingredients
Nafta, USA nu ldmnat in patentansdkan
for fyra olika produkttyper, vilket gdr oss
unika inom vegetabiloljeindustrin.

Under 2005 tkade produktionska-
paciteten tack vare investeringar som
genomforts under tidigare ar, men som
forst nu fick fullt genomslag i produktions-
volymerna. Ett antal nya processenheter
gjorde det samtidigt mojligt att 6ka takten
i tillverkningen av transfria produkter.

— Food Ingredients Nafta, Mexiko

Under 2005 6kade tillvaxttakten med

3 procent i alla produktsegment, och
saval forsaliningsvolymer som omsattning
Okade darmed.

Sarskilt stark var tillvaxten inom DFA
(mjolkfettsersattare) och bagerifetter.

Av Bimbo-koncernen, Mexikos storsta
tillverkare av snacks och bageriprodukter,
utndmndes AAK Mexiko under 2005 till
“Arets Leverantor”.

En viktig milstolpe under 2005 var
ocksa uppbyggnaden och idrifttagandet
av en ny férpackningsanlaggning, som
darmed eliminerade en begransande
flaskhals och 6kade kapaciteten.

Technical Products & Feed

12 man 12 man
jan-dec jan-dec

(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 902 1.002
Bearbetnings-

ersattning 196 205
Rorelseresultat b4 63
Volymer (tusen ton) 293 319

Affarssektor Tefac
— Kemtekniska produkter

Forsaliningsmassigt blev 2005 annu ett
tufft ar for Tefac. Volymerna pressades
vidare nedat och slutade pa -6 procent.
Fettsyramarknaden paverkas starkt av
kraftigt stigande ravarupriser, vilket i sin
tur beror pa att de ravaror som anvands
for att tillverka fettsyror, aven efterfragas
av den europeiska energiindustrin for

tillverkning av biobrénslen. | nuldget ser vi

stigande priser pa eldningsolja, samtidigt
som EU subventionerar tillverkningen av
biobrénslen. Tefacs marginaler paverkas
darmed negativt.

Tefac bemoter dessa negativa tren-
der och tuffa omvarld med att i stéllet
investera i ny processutrustning. Denna

investering kommer att majliggéra en ut®-

kad révarubas, och kommer att ge full re-
sultateffekt redan 2006. Bolaget kommer

darigenom att kunna tka féradlingsgraden

pa sina fettsyraprodukter, samtidigt som
bolaget forbattrar sitt kostnadslage i for-
héllande till konkurrenterna.

Ytterligare en effekt av den EU-sub-
ventionerade biodieseltillverkningen é&r ett
betydande 6verskott av glycerol, som ar
en biprodukt fran biodieselproduktionen.

Darmed pressas ocksa priserna pa
glycerol nedat — och foljaktligen aven
marginalerna.

Proformaredovisning

Affarssektor Binol
— Vegetabiliska tekniska oljor

AAK utvecklar och tillverkar ett antal
miljévéanliga smérjoljor, som marknadsfors
under varumarkena Binol och BioSafe.

Forsaljiningen fortsatte att 6ka under
2005, en utveckling som forvéntas fort-
satta under 2006.

Affarssektor Feed

Affarssektor Feed ér en ledande leve-
rantor av foderravaror p& den nordiska
marknaden. Produktportféljien omfattar
vegetabiliska proteiner och fettravaror,
som utvecklats speciellt for foderindustrin.
Produkterna anvands framst i foder till
mjolkkor, svin och fiaderfa.

2005 gav ett tillfredsstéllande resultat,
med en svag men dock tydlig [dnsamhets-
forbattring.
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Other Business

12 man 12 man
jan-dec jan-dec

(Mkr) 2005 2004
Nettoomsattning 399 391
Bearbetnings-

ersattning 107 145
Rorelseresultat -40 -47

Other Business inkluderar Lipids for Care,
Ceylon Trading, Frank Fontannaz Hol-
dings, BSP Pharma A/S och kostnader
for huvudkontor.

Lipids for Care

For affarsomrade Lipids for Care blev
2005 annu ett ar praglat av tillvaxt. Storst
framsteg noterades i Europa och Kina,
den senare en marknad som blir allt mer
intressant.

De trender som praglat marknaden
under senare ar &r fortsatt starka. Antalet
konsumenter 6kar efterhand som allt
yngre och aldre kunder gor entré pa
marknaden for har- och hudvardsproduk-
ter. Samtidigt ser vi ocksa en véxande
efterfragan bland méan. Konsumenter i
utvecklingslanderna far hela tiden allt
hogre disponibel inkomst. Vagen till nya
geografiska marknader 6ppnas darmed,
och antalet potentiella slutkunder dkar
hela tiden.
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Ceylon Trading Company Ltd.

Ceylon Trading Company Ltd., som till
100 procent ags av AAK, ar ett holding-
bolag med ett antal dotterbolag verk-
samma inom tillverkning och export av
gummivaror, tillverkning och distribution
av livsmedelsprodukter samt speditions-
och rederiverksamhet i Sri Lanka.

Frank Fontannaz Holdings Ltd.

Fontannaz-gruppen, med kontor i London,

Rotterdam och Kuala Lumpur, bedriver
internationell méklarverksamhet inom
vegetabiliska oljor.

| likhet med afférsverksamheten i Sri
Lanka har Fontannaz-gruppen ingatt i
Aarhus United under manga ar, och ags
nu till 100 procent av AAK.

BSP Pharma A/S

BSP Pharma ér ett samagt foretag mel-
lan AarhusKarlshamn Denmark A/S och
Astion A/S. Foretagets uppgift ar att
utveckla och marknadsféra patentskyd-
dade antiinflammatoriska produkter med
hoga krav pa dokumentation, sékerhet
och effektivitet.

Proformaredovisning
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Forvaltningsberattelse

For rékenskapsaret oktober - december 2005

Styrelsen och verkstallande direktdren for
AarhusKarlshamn AB, organisationsnum-
mer 556669-2850, med sate i Malmo,
avger harmed arsredovisning for raken-
skapsaret maj - december 2005 och
koncernredovisning for rakenskapsaret
oktober - december 2005.

Verksamheten och
vasentliga handelser

Tillvéxt och produktivitet i fokus
for den nya koncernen

Den nya koncernen, AarhusKarlshamn
(AAK), bildades den 29 september
2005 genom en sammanslagning mellan
Aarhus United och Karlshamns. Moti-
vet har varit att skapa en varldsledande
koncern inom vegetabiliska specialfetter,
som med storre kritisk massa skall vaxa
snabbare, skapa en konkurrenskraftigare
kostnadsstruktur och en effektivare kapi-
talanvandning.

Samgaendet

Under koncernens forsta rakenskapsar
(oktober — december 2005) har den
strategiska inriktningen lagts fast, en ny
organisationsstruktur har arbetats fram
och synergier identifierats. Den intensiva
integrationsprocessen har 6pt planenligt.

Affarsomradena ar: Chocolate &
Confectionery Fats, Food Ingredients
(Continental Europe, UK och Nafta),
Technical Products & Feed och Other
Business inkluderande Lipids for Care.

Tillvaxten fér den nya koncernen kom-
mer att genereras genom en kombination
av organisk tillvaxt och férvarv.

Chocolate & Confectionery Fats och
Lipids for Care har varldsledande posi-
tioner som successivt skall utvecklas pa
en alltmer global arena. Food Ingredients
har starka regionala positioner i framfor
allt Europa/Nafta. Aven har har bolaget
langsiktigta globala ambitioner. Technical
Products & Feed har starka positioner i
norra Europa och kommer att fokusera
pa tillvaxt i naromradet genom den starka
knytningen till Karlshamnsenheten i
Sverige, med omfattande samordnings-
fordelar.
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Synergier

AAK raknar med att realisera synergier

i storleksordningen 150 Mkr, med fullt
genomslag under 2008. Samordnings-
vinster finns i hela vardekedjan; fran
ravaruanskaffning, produktionsprocesser,
till marknads- och forsaljningskanalerna.

Huvuddelen av synergierna har iden-
tifierats inom de europeiska enheterna;
Sverige, Danmark, Nederlanderna och
Storbritannien.

Ett exempel &r omstruktureringen av
den brittiska verksamheten dar tvd mindre
produktionsenheter avvecklas och integre-
ras med huvudanlaggningen i Hull.

Vasentliga hdndelser efter
rakenskapsarets utgang

Genom organisk tillvaxt i kombination med
investeringar och forvarv &r malsattningen
att 6ka var andel produkter med hog spe-
cialiseringsgrad och attraktiva marginaler.
Ett mycket viktigt steg i denna riktning ar
darfor ett beslut i styrelsen februari 2006
om en betydande utbyggnad av var CBE-
kapacitet for det snabbvaxande affars-
omradet kakaosmorersattning.

Framtiden

2006/07 kommer att kdnnetecknas

av omfattande omstéllningar i hela var
vardekedja, fran forsorjning av révarukom-
ponenter, anpassning av vara fabriker till
en optimal struktur till effektivisering av
salikanaler. Detta kommer att innebéra
hogre I6pande kostnader och aven vissa
engangskostnader. Synergierna kommer
att realiseras successivt for att efter ett
par ar vara fullt genomforda, ett fenomen
som kannetecknar den processrelaterade
industrin. Genom organisk tillvaxt i kombi-
nation med egna investeringar och forvarv
ar méalsattningen att oka koncernens
andel produkter med hog specialiserings-
grad och attraktiva marginaler. Ett mycket
viktigt steg i denna riktning &r darfor ett
beslut i styrelsen februari 2006 om en
betydande utbyggnad av var CBE-kapa-
citet for det snabbvaxande affarsomradet
kakaosmorerséattning. Tillvaxten har dver-
traffat vara forvantningar och inneburit att
vara ravaruinkop ej motsvarar efterfragan.

Samtidigt ar det globala kapacitetsutnytt-
jandet mycket hogt. Detta begransar var
potentiella tillvaxt under 2006.

Malsattningen é&r alltsa att 2008 ha ett
effektivt och omstrukturerat AAK med
starka marknadspositioner, god tillvaxt
och synergier i storleksordningen 150
Mkr, realiserade fullt ut.

Var finansiella styrka skall dessutom ge
oss mojlighet att utveckla savél vara glo-
bala ambitioner som produkter med hogre
foradlingsvarde. Vi kommer att vara aktiva
i den pagéende konsolideringsprocessen.

Finansiella mal

AAKs finansiella mal &r att véxa snabbare
an den underliggande marknaden, och
att generera starka kassafloden. Malsatt-
ningen &r ocksa att successivt forbattra
avkastningen pa operativt kapital.

Planerad utdelningspolitik

Styrelsen har tagit beslut om utdelnings-
policy. Enligt den nya policyn &ar styrel-
sens malsattning att, med beaktande av
koncernens resultatutveckling, finansiella
stéllning och framtida utvecklingsmaéjlig-
heter, foresla arliga vinstutdelningar som
motsvarar minst 30-50 procent av arets
resultat efter skatt for koncernen.

Ordinarie utdelning och korrigering

av kapitalstrukturen

Styrelsen foreslar en utdelning pa 4 kro-
nor per aktie och darutéver en engangsut-
delning pa 25 kronor per aktie. Forslaget
innebar att drsstamman i maj 2006 skall
fatta beslut om omvandling av bundna
medel i balansrakningen till fria medel och
att en extra stamma i september/oktober
2006 beddms kunna fatta beslut om
ovan angivna utdelningar sedan veder-
borlig registrering skett av arsstammans
omvandlingsbeslut.

Motivet till styrelsens forslag &r dels
tekniskt och dels finansiellt. Genom
samgéendets konstruktion kom samtliga
medel i balansrakningen att bli av icke
utdelningsbar karaktéar. Detta problem
korrigeras genom det foreslagna omvand-
lingsbeslutet. Genom att nastan samtliga
aktieagare i samgaendet valde aktier i
stéllet for kontant utbetalning kom den
nya AAK-koncernen att bli Overkapitalise-



rad med en mycket lag skuldsattningsgrad.
Detta korrigeras genom den foreslagna
engangsutdelningen.

Valberedning

Valberedningen for AAK kommer till &rs-
stamman den 23 maj 2006 att foresla
Ebbe Simonsen och Méarit Beckeman
som oberoende styrelsemedlemmar samt
Jerker Hartwall.

Ebbe Simonsen har tidigare varit med-
lem av Aarhus Uniteds styrelse under
aren 1992 — 2005.

Erik Hgjsholt avbojer omval.

Marit Beckeman har tidigare varit
medlem av Karlshamns styrelse under
aren 2004 — 2005.

Valberedningen foreslar vidare att val
sker av Melker Schorling som styrelsens
ordférande och Carl Bek-Nielsen som
styrelsens vice ordférande.

AAKs valberedning infor drsstamman
2006 bestar av:

Melker Schorling (ordférande)

Erik Hgjsholt

Carl Bek-Nielsen

Henrik Didner, Didner&Gerge Mutual Fond
Jan-Erik Erenius, AMF Pension
Tillsammans representerar valberedningen
tre av de fem storsta aktiedgarna med
46,7 procent av rosterna per den 30
december 2005.

Notering pa Stockholmsbérsen

AarhusKarlshamn AB (publ) avser att
ansOka om notering pa Stockholmsborsens
O-lista under tredje kvartalet 2006. OMX
planerar inféra en gemensam nordisk lista
den 2 oktober 2006 och bolaget foljer
denna utveckling med stort intresse. Den
nya listan avser att ersatta A- och O-listan
pa Stockholmsbdrsen, |- och NM-listan i
Helsingfors samt listan pad Képenhamns-
borsen. Skulle dessa planer pa en gemen-
sam nordisk lista realiseras blir det inte

aktuellt med nagon separat listning for AAK

pa Képenhamnsbdrsen. Overforing frén
O-listan till nya OMX-listan goérs auto-
matiskt och kréver inte nagon ytterligare
atgard fran bolagets sida.

Forskning och utveckling

Koncernens verksamhet inom forskning
och utveckling beskrivs vidare i avsnittet
Forskning & Utveckling pa sidan 32-33.

Agarforhéllande

Agarforhéllande beskriv i avsnittet AAK-
aktien pa sidan 81.

Milj6

Anlaggningarna paverkar miljon genom
utslapp av luktande é&mnen, 16snings-
medel och rokgaser till luft, utslapp av
fett, syreférbrukande amnen och narsalter
till vatten, samt uppkomst av organiskt av-
fall och buller. En kontinuerlig férbattring
sker pa alla plan av AAKs miljoprestanda.
Verksamheterna har myndigheternas

tillstand i alla lander. Se miljdavsnitt
sidan 36-39.

Riskhantering och
kanslighetsanalys

Koncernens hantering av risker beskrivs i
Not 3, Finansiell riskhantering.

Bolagsstyrningsrapport

Styrelsens sammanséttning och arbete
redovisas i avsnittet Bolagsstyrningsrap-
port pa sidan 82.

Moderbolaget

For perioden 1 maj - 28 september 2005
har moderbolaget i princip varit vilande
och startade sin verksamhet den 29
september 2005. Bolaget ér ett holding-
bolag for AarhusKarlshamn koncernen,
och verksamheten bestar i huvudsak av
koncerngemensamma uppgifter kopplade
till koncernens utveckling och férvaltning.
| bolaget kommer t ex att finnas kompe-
tens kopplad till finansiering, redovisning,
IT och HR. Bolaget kommer dven att
ansvara for koncernens strategi- och

riskhantering samt tillhandahélla legala
och skatterelaterade tjanster till koncern-
bolagen. | moderbolaget kommer bl a
koncernens VD, finans- och informa-
tionsdirektor att vara anstéllda. Avsikten
ar ocksa att koncernens varumarken ska
agas av moderbolaget.
Resultatet fore finansiella poster uppgick
till -12,0 Mkr. Forlusten ar i sin helhet
relaterad till engdngsposter avseende
konsultkostnader fér omstrukturering.

Finansnettot i moderbolaget uppgick till
-2,4 Mkr. Resultatet efter finansiella poster
uppgick till -14,4 Mkr, och resultatet efter
skatt till -10,4 Mkr.

Moderbolagets balansomslutning
uppgick till 5,8 miljarder kr och dess eget
kapital till 5,6 miljarder kr.

Forslag till behandling
av ansamlad forlust

Styrelsen foreslar att den ansamlade
forlusten -10.363.954 kr dverfors i ny
rakning.

Styrelsen foreslar en utdelning pa
4 kronor per aktie och darutéver en
engangsutdelning pa 25 kr per aktie.
Forslaget innebar att arsstamman i maj
2006 skall fatta beslut om omvandling av
bundna medel i balansrakningen till fria
medel och att en extra stdmma i septem-
ber/oktober 2006 bedéms kunna fatta
beslut om ovan angivna utdelningar sedan
vederborlig registrering skett av arsstam-
mans omvandlingsbeslut.
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Resultatrakning f6r koncernen

okt-dec
Mkr Not 2005
Nettoomsattning 29 2.990
Ovriga rérelseintakter 11
Summa rorelseintakter 3.001
Férandring av varulager -8
Réavaror och fornddenheter -2.258
Handelsvaror -77
Ovriga externa kostnader 5 -298
Kostnader for ersattning till anstallda 6,7, 8 -264
Avskrivningar och nedskrivningar 15, 16 -141
Ovriga rérelsekostnader -11
Summa rérelsekostnader 9, 30 -3.057
Rorelseresultat -56
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter 10 14
Rantekostnader och liknande resultatposter 11 -22
Summa resultat fran finansiella poster -8
Resultat fore skatt -64
Inkomstskatt 12 18
Arets resultat -46
Hanfarligt till:
Minoritetsintresse 1
Moderbolagets aktiedgare -47

-46

Resultat per aktie hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare under aret
(uttryckt i kronor per aktie) — fére och efter utspadning 13 -1,12
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Kassaflodesanalys tor koncernen

okt-dec

Mkr Not 2005
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat -56
Avskrivningar 141
Forandring av avsattningar 3

88
Erhéllen ranta 1
Erlagd rénta -12
Betald inkomstskatt 8

85
Féréndring av rérelsekapital
Féréandring varulager 5)
Férandring évriga kortfristiga fordringar 195
Forandring évriga kortfristiga rérelseskulder 105
Kassaflode fran den lopande verksamheten 390
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 9
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -220
Forvarv av immateriella tillgangar -1
Forvarv av dotterbolaget Aarhus United 28 429
Kassaflode fran investeringsverksamheten 217
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Likvid for aktier i Karlshamns? -29
Upptagna lan 508
Amortering av lan -939
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -460
Arets kassaflode 147
Likvida medel per 29 september 2005 -
Likvida medel i Karlshamns® vid forvarvstidpunkten 61
Kursdifferens i likvida medel 3
Likvida medel vid arets slut 21 211

' Namnandrat till AarhusKarlshamn Sweden AB.
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Balansrakning for koncernen

Mkr Not 05-12-31

TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar 15
Byggnader och mark 655
Maskiner och tekniska anlaggningar 1.623
Inventarier, verktyg och installationer 59
Pagaende nyanlaggningar 333
2.670
Immateriella tillgangar 16
Goodwill 593
Balanserade utgifter for IT 43
Patent, varumérken samt liknande réattigheter 49
685
Finansiella anlaggningstillgangar
Uppskjutna skattefordringar 18 108
108
Summa anlaggningstillgangar 3.463
Omsattningstillgangar
Varulager 19 1.429
Kundfordringar 20 1.395
Ovriga fordringar 288
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 23
Derivatinstrument 25
Andra finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen 1
Likvida medel 21 211
Summa omséittningstillgangar 3.372
SUMMA TILLGANGAR 6.835

5 2 AAK Arsredovisning 2005



Balansrakning tOr koncernen (ortssttning)

Mkr Not 05-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 414
Ovrigt tillskjutet kapital 3.089
Andra reserver 52
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -bl
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 3.504
Minoritetsintresse 50
Summa eget kapital 3.554
Langfristiga skulder

Upplaning 22 1.030
Pensionsforpliktelser 8 7
Ovriga avsattningar 23 46
Uppskjutna skatteskulder 18 318
Summa langfristiga skulder 1.401
Kortfristiga skulder

Upplaning 22 808
Leverantérsskulder 550
Aktuella skatteskulder 52
Ovriga kortfristiga skulder 181
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 24 272
Derivatinstrument 17
Summa kortfristiga skulder 1.880
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6.835
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Forandringar | koncernens eget kapital

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Owrigt till- Andra Balanserad Minoritets- Summa
Mkr Aktiekapital skjutet kapital reserver vinst intresse eget kapital
Ingaende balans per
29 september 2005 - - - - - -
Apportemission
- Karlshamns? 215 772 - - 19 1.006
- Aarhus United 199 2.342 - - 156 2.697
Forvarv av aktier i
- Karlshamns? - - - -4 - -4
- Aarhus United - - - - -121 -121
Emissionskostnader - -25 - - - -25
Valutakursdifferenser - - 52 - -5 47
Summa transaktioner redovisade
direkt i eget kapital - -25 52 - -5 22
Arets resultat - - - -47 1 -46
Utgaende balans per
31 december 2005 414 3.089 52 -51 50 3.554

D Namnandrat till AarhusKarlshamn Sweden AB

For ytterligare information kring arets forvarv hanvisas till Not 28.

Valutakursdifferenserna ovan avser omrakning av utlandska dotterforetag.

Aktier tecknade av Aarhus United i apportemissionen har reducerat ovrigt tillskjutet kapital i koncernen med 77 Mkr, i forhallande till
hur apportemissionen redovisas i moderbolagets egna kapital.
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Resultatrakning 16r moderbolaget

1 maj - 31 dec
Mkr Not 2005
Nettoomsattning -
Ovriga rorelseintakter -
Summa rérelseintakter -
Ovriga externa kostnader 56,79 -12
Ovriga rérelsekostnader 0
Summa roérelsekostnader -12
Roérelseresultat 27 -12
Resultat fran finansiella poster
Réanteintakter och liknande resultatposter 0
Rantekostnader och liknande resultatposter 11 -3
Summa resultat fran finansiella poster -3
Resultat fore skatt -15
Inkomstskatt 12 4
Arets resultat -11
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Balansrakning for moderbolaget

Mkr Not 05-12-31 05-04-30

TILLGANGAR
Anliggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgdngar

Andelar i koncernféretag 17 5.793 -
Uppskjutna skattefordringar 18 4 -
5.797 -

Summa anlaggningstillgangar 5.797 -

Omsittningstillgangar
Fordringar hos koncernforetag 1 -

Ovriga fordringar 5

6 1
Kassa och bank 0 -
Summa omséittningstillgangar 6 -
SUMMA TILLGANGAR 5.803 1
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Balansrakning tor moderbolaget ¢ortsatining)

Mkr Not 05-12-31 05-04-30
EGET KAPITAL
Bundet eget kapital
Aktiekapital 414 1
Reservfond 5.170 -
5.584 1
Ansamlad forlust
Arets resultat -11 =
11 -
Summa eget kapital 5.573 1
SKULDER
Langfristiga skulder - -
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 22 224 -
Leverantérsskulder 2 -
Upplupna kostnader och férutbetalade intékter 24 4 -
Summa kortfristiga skulder 230 -
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 5.803 1
Stéllda sakerheter 25 Inga Inga
Ansvarsférbindelser 26 Inga Inga
Bundet eget kapital
Mkr Aktiekapital Overkursfond Reservfond Ansamlad forlust Summa eget kapital
Ingéende balans per 1 maj 2005 1 - 1
Apportemission 413 5.170 - - 5.583
Overféring av éverkursfond till reservfond - -5.170 5.170 - -
Arets resultat - - - -11 -11
Utgaende balans per 31 december 2005 414 5.170 -11 5.573

Totalt antal aktier ar 41.383.803 stycken med ett kvotvarde av 10 kr per aktie.
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

maj-dec
Mkr Not 2005
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat -12
-12
Erlagd ranta -2
-14
Férandring av rorelsekapital
Forandring dvriga kortfristiga fordringar -6
Forandring 6vriga kortfristiga rorelseskulder 6
Kassafléde fran den l6pande verksamheten -14
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv av dotterforetag 17 -210
Kassaflode fran investeringsverksamheten -210
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan 224
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 224
Arets kassaflode 0
Likvida medel vid arets borjan -
Likvida medel vid arets slut 0
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Noter

Belopp i miljoner kronor (Mkr) om inget annat anges

NOT 1

AarhusKarlshamn AB (publ) (moderbolag), organisations-
nummer 556669-2850 och dess dotterforetag (sam-
mantaget AAK eller koncernen) ér en av varldens ledande
producenter av hogforadlade vegetabiliska specialfetter
med produktionsanldggningar i Danmark, Nederlanderna,
Mexiko, Storbritannien, Sverige och USA.

Moderbolaget ar ett registrerat aktiebolag med sate
i Malmo. Adressen till huvudkontoret &r:

Stora Varvsgatan 19, 211 19 Malmoé.

For perioden 1 maj - 28 september 2005 har moder-
bolaget i princip varit vilande och startade sin verksam-
het den 29 september 2005. Bolaget ar ett holdingbolag
for AarhusKarlshamnkoncernen och verksamheten
bestar i huvudsak av koncerngemensamma uppgifter

NOT 2

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar
denna ars- och koncernredovisning upprattats anges
nedan. Dessa principer har tilldmpats konsekvent sedan
koncernen bildades den 29 september 2005.

Grund fér ars- och koncernredovisningens upprattande

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de
har antagits av EU, Arsredovisningslagen samt Redo-
visningsradets rekommendation "30 Kompletterande
redovisningsregler”. Arsredovisningen for moderbolaget
har uppréattats enligt Arsredovisningslagen och Redovis-
ningsradets rekommendation RR 32. Eftersom detta &r
koncernens forsta verksamhetsar saknas jamforelsetal.
Styrelsen for AAK faststéllde vid sitt sammantrade den 28
februari 2006 hur koncernens verksamhet ska delas in i
primara och sekundéra segment. Koncernen avser darfor
att fr o m den forsta kvartalsrapporten 2006

presentera segmentsinformation enligt I1AS 14.

Séaval ars- som koncernredovisningen har uppréttats
enligt anskaffningsvardemetoden férutom valuta-, rante-
och ravaruderivat som varderas till marknadsvarde med
redovisning i resultatrakningen.

Att upprétta koncernredovisning enligt IFRS kraver an-
vandning av en del viktiga redovisningsmassiga uppskatt-
ningar. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar
vid tillampningen av koncernens redovisningsprinciper.

Koncernredovisning

Dotterféretag

Koncernredovisningen omfattar AarhusKarlshamn AB
och samtliga dotterféretag. Dotterforetag ar alla de
foretag dar koncernen har ratten att utforma finansiella
och operationella strategier pa ett satt som vanligen foljer
med ett aktieinnehav uppgéaende till mer &n halften av
rostratterna. Dotterforetag konsolideras frdn och med
forvarvsdagen (den dag da det bestammande inflytandet
overfors till koncernen) till och med avyttringsdagen (den
dag da det bestammande inflytandet upphor).

kopplade till koncernens utveckling och férvaltning.

| bolaget kommer t ex att finnas kompetens kopplad till
finansiering, redovisning, IT och HR. Bolaget kommer
aven att ansvara for koncernens strategi- och riskhan-
tering samt tillhandahalla legala och skatterelaterade
tjanster till koncernbolagen. | moderbolaget kommer bl a
koncernens VD, finans- och informationsdirektor att vara
anstallda. Avsikten &r ocksa att koncernens varumérken
ska dgas av moderbolaget. Moderbolagets aktier handlas
pa Nya Marknaden.

Denna koncernredovisning har den 21 april 2006
godkants av styrelsen for offentliggbrande. Koncernre-
dovisningen kan andras av bolagets agare efter det att
styrelsen godkéant den.

Férvdrvsmetoden

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens
forvarv av dotterforetag. Anskaffningskostnaden for ett
forvarv utgors av verkligt varde pa tillgadngar som lam-
nats som ersattning, emitterade egetkapitalinstrument
samt kostnader som direkt kan héanforas till forvarvet.
Identifierbara forvarvade tillgangar, 6vertagna skulder
och eventualforpliktelser i ett foretagsforvarv varde-

ras inledningsvis till verkliga varden pa forvarvsdagen
oavsett omfattning pa minoritetsintresse. Det dverskott
som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvardet for
aktierna i det forvarvade dotterforetaget och det verkliga
vardet pa dotterforetagets forvarvade nettotillgangar vid
forvarvstidpunkten, redovisas som goodwill. Samtliga
koncerninterna transaktioner, balansposter och orealise-
rade internvinster har eliminerats om inte transaktionen
utgor ett bevis pa att en vardenedgang foreligger for den
overlatna tillgdngen. Dar det har ansetts nddvandigt har
redovisningsprinciperna for dotterféretag andrats for

att garantera en konsekvent tillampning av koncernens
principer.

Omrékning av utlandska dotterforetags bokslut
Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de utlandska dotterforetagens bokslut
ar varderade i den valuta som anvands i den ekonomiska
milj¢ dar respektive foretag huvudsakligen ar verksamt
(funktionell valuta). | koncernredovisningen anvands SEK,
som ar moderbolagets funktionella valuta och rapport-
valuta.

Minoritet

Transaktioner med minoriteten hanteras pa samma

satt som transaktioner med externa parter. Avyttring av
andelar till minoriteten resulterar i vinst eller forlust som
redovisas i koncernens resultatrakning. Forvarv av mino-
ritetsandelar kan resultera i goodwill om anskaffningsvar-
det 6verstiger redovisat varde pa minoritetsintresset.
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Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréaknas till den
funktionella valutan enligt de valutakurser som géller pa
transaktionsdagen. Valutakursvinster och -forluster som
uppkommer vid betalning av sadana transaktioner och
vid omrékning av monetéra tillgdngar och skulder i ut-
l&andsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultat-
rakningen. Koncernen tilldmpar inte sakringsredovisning.

Koncernforetag

De utlandska dotterféretagens bokslut (dar ingen har en

hoginflationsvaluta) som har en annan funktionell valuta

an rapportvalutan, omréknas till koncernens rapport-

valuta enligt féljande:

M Tillgadngar och skulder omraknas till balansdagskurs.

M Intakter och kostnader omréknas till genomsnittskurs.

M Alla valutakursdifferenser fors direkt till eget kapital.
Vid avyttring av utlandska dotterforetag resultatfors
ackumulerade kursdifferenser som en del av realisa-
tionsresultatet.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkom-
mer vid forvarv av utlandsverksamhet behandlas som till-
gangar och skulder hos denna verksamhet och omraknas
till balansdagens kurs.

Tillimpade valutakurser
Omrakning har skett till foljande valutakurser:

Genomsnittskurs Balansdagskurs

Valuta okt-dec 2005 05-12-31
EUR 9,50 9,43
DKK 1,25 1,26
GBP 13,93 13,73
LKR 0,08 0,08
MXN 0,75 0,75
usD 8,00 7,95
Intiktsredovisning

Intakter innefattar det verkliga vardet av salda varor
exklusive moms och rabatter och efter att koncernintern
forsaljning har eliminerats. Forsaljning redovisas vid leve-
rans av varor, efter kundens accept och det i rimlig grad
ar sakert att motsvarande fordran kommer att betalas.
Ranteintakter redovisas fordelat éver 16ptiden med till-
l&mpning av effektivréntemetoden.

Ersattningar till anstillda

a) Pensionsforpliktelser

Koncernforetagen har olika pensionsplaner. Pensions-
planerna finansieras vanligen genom betalningar till
forsakringsbolag eller forvaltaradministrerade fonder
enligt periodiska aktuariella berakningar. Koncernen har
bade formansbaserade och avgiftsbaserade pensionspla-
ner. En formansbaserad pensionsplan &r en pensionsplan
som anger ett belopp for den pensionsforman en anstalld
erhaller efter pensionering, vanligen baserat pa en eller
flera faktorer sdsom alder, tjanstgoringstid eller [on. En
avgiftsbaserad pensionsplan ar en pensionsplan enligt
vilken koncernen betalar fasta avgifter till en separat
juridisk enhet.

Koncernen har inte nagra réttsliga eller informella
forpliktelser att betala ytterligare avgifter om fonden inte
har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till
anstallda som hanger samman med de anstalldas tjanst-
goring under innevarande eller tidigare perioder.

Den skuld som redovisas i balansrakningen avseende
forméansbestamda pensionsplaner dr nuvardet av den
formansbestamda forpliktelsen pa balansdagen minus
verkligt varde pa forvaltningstillgangarna, med juste-
ring for ej redovisade aktuariella vinster/forluster. Den
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formansbestamda pensionsforpliktelsen berdknas regel-
bundet av oberoende aktuarier med tilldmpning av den

s k "projected unit credit method”. Denna berakning gors
inte arligen beroende pa att forpliktelsen ar forsumbar.
Nuvardet av den formansbestamda forpliktelsen faststalls
genom diskontering av uppskattade framtida kassafléden
med anvandning av rantesatsen for foretagsobligationer
med hog rating som ar utfdrdade i samma valuta som er-
sattningarna kommer att betalas i och med |6ptider som
ar jamforbara med den aktuella pensionsskulden.

Aktuariella vinster och forluster som uppstar fran
erfarenhetsbaserade justeringar och férandringar i aktua-
riella antaganden overstigande det hogre av 10 procent
av vardet pa forvaltningstillgdngarna och 10 procent
av den forméansbestamda forpliktelsen, kostnads- eller
intaktsfors dver de anstéalldas uppskattade genomsnittliga
aterstdende tjanstgoringstid.

Kostnader avseende tjanstgéring under tidigare perio-
der redovisas direkt i resultatrédkningen om inte férand-
ringarna i pensionsplanen ar villkorade av att de anstéllda
kvarstar i tjanst under angiven period. | sddana fall
fordelas kostnaden avseende tjanstgdring under tidigare
perioder linjart dver intjanandeperioden.

Ataganden for &lderspension och familjepension for
tjansteman i Sverige tryggas genom en forsakring i Alecta
eller motsvarande inom KP (KP Pensionskassa). Enligt
ett uttalande fran Redovisningsradets Akutgrupp, URA
42, ar detta en formansbestamd plan som omfattar flera
arbetsgivare. For perioden 1 oktober — 31 december
2005 har AarhusKarlshamn Sweden AB inte haft tillgang
till sddan information som gor det majligt att redovisa
denna plan som en férmansbestamd plan. Pensionspla-
nen enligt ITP som tryggas genom en forsakring i Alecta
redovisas dérfor som en avgiftsbestdmd plan. Periodens
avgifter for pensionsforsakringar som ar tecknade i Alecta
uppgar till 142 tkr. Alectas overskott kan fordelas till
forsakringstagarna och/eller de forsékrade. Motsvarande
forutsattningar foreligger for forsakringen i KP (KP Pen-
sionskassa). Arets avgifter for pensionsférsakringar som
ar tecknade i KP (KP Pensionskassa) uppgar till 971 tkr.
Vid utgangen av 2005 uppgick Alectas dverskott i form
av den kollektiva konsolideringsnivan Alecta publicerar
varje manad information om sin konsolideringsgrad pa
sin webbplats. Den kollektiva konsolideringsnivan utgors
av marknadsvardet pa Alectas tillgangar i procent av
forsakringsatagandena beraknade enligt Alectas forsak-
ringstekniska berakningsantaganden, vilka inte 6verens-
stdmmer med IAS 19.

b) Erséattningar vid uppségning

Ersattningar vid uppsagning utgar nar en anstéllds
anstallning sagts upp fore normal pensioneringstid-
punkt eller da en anstalld accepterar frivillig avgang fran
anstallning i utbyte mot sadana ersattningar. Koncernen
redovisar avgangsvederlag nar den bevisligen ar forplik-
tad endera att sdga upp anstéllda enligt en detaljerad
formell plan utan mojlighet till aterkallande, eller att
l&mna ersattningar vid uppsagning som resultat av ett er-
bjudande som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang
fran anstallning.

Leasing

Leasing, dar en vasentlig del av riskerna och férdelarna
med dgandet behalls av leasegivaren, klassificeras som
operationell leasing. Samtliga koncernens leasingavtal ar
operationella leasingavtal. Betalningar som goérs under
leasingperioden (efter avdrag for eventuella incitament
fran leasegivaren) kostnadsfors i resultatrakningen linjart
Over leaseperioden.



FoU

Utgifter for Forskning och Utveckling kostnadsfors i

takt med att de uppkommer. FoU-arbetet bestar framst
av arbete i syfte att optimeras oljors och specialfetters
egenskaper och funktioner, dels for den slutprodukt

dar olja och fett skall inga, och dels for att effektivisera
tillverkningsprocessen av slutprodukten i fraga. Inget av
detta uppfyller kraven for aktivering i IAS 38 och utgifter
for FoU kostnadsfors darfor.

Nedskrivningar

Tillgangar som har en obestdambar nyttjandeperiod skrivs
inte av utan provas arligen avseende eventuellt ned-
skrivningsbehov. Tillgangar som skrivs av bedéms med
avseende pa vardeminskning nérhelst handelser eller for-
andringar i forhallanden indikerar att det redovisade vér-
det kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gors
med det belopp med vilket tillgdngens redovisade varde
overstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvardet ut-
gor det hogre av en tillgangs verkliga varde minskat med
forsaljningskostnader och tillgdngens nyttjandevarde. Vid
bedémning av nedskrivningsbehov grupperas tillgangar
pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara
kassafloden (kassagenererande enheter).

Lanekostnader
Samtliga lanekostnader kostnadsfors i den period till
vilken de hanfor sig.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill utgérs av det belopp varmed anskaffningsvardet
overstiger det verkliga vardet pa koncernens andel av det
forvarvade dotterforetagets identifierbara nettotillgangar
vid forvarvstillfallet. Goodwill pa férvarv av dotterforetag
redovisas som immateriella tillgdngar. Goodwill testas ar-
ligen for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov och
redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumu-
lerade nedskrivningar. Vinst eller forlust vid avyttring av
en enhet inkluderar kvarvarande redovisat vérde pa den
goodwill som avser den avyttrade enheten.

Goodwill fordelas pa kassagenererande enheter vid
provning av eventuellt nedskrivningsbehov. Under 2006
kommer koncernen att faststélla vilka kassagenererande
enheter som koncernen bestar av.

Ovriga immateriella tillgéngar

Ovriga immateriella tillgédngar avser tillgdngar som
balanserade utgifter for IT, patent och varuméarken samt
liknande réttigheter. Tillgdngarna har en bestambar
nyttjandeperiod och varderas till anskaffningsvérde
minskat med ackumulerade avskrivningar och nedskriv-
ningar. Tillkommande utgifter for en immateriell tillgdng
laggs till tillgangens redovisade varde eller redovisas som
en tillgdng endast da det ar sannolikt att de framtida
ekonomiska formaner som ar forknippade med tillgdngen
kommer att komma koncernen tillgodo och tillgadngens
anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Andra
utgifter kostnadsférs nar de uppkommer. Ovriga immate-
riella tillgangar skrivs av linjart pa bedomd nyttjandetid,
normalt 5-10 ar.

Materiella anldggningstillgangar
Byggnader och mark innefattar huvudsakligen fabriker
och kontor. Samtliga materiella anlaggningstillgangar
véarderas till anskaffningsvarde med avdrag for ackumu-
lerade avskrivningar. | anskaffningsvardet ingar utgifter
som direkt kan hanforas till forvarvet av tillgdngen.
Tillkommande utgifter laggs till tillgdngens redovisade
véarde eller redovisas som en separat tillgang, beroende
pa vilket som &r lampligt, endast da det &r sannolikt att

de framtida ekonomiska férmaner, som éar forknippade
med tillgdngen, kommer att komma koncernen tillgodo
och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillfor-
litligt satt. Alla andra former av reparationer och underhall
kostnadsfors i den period de uppkommer.

Inga avskrivningar gérs pa mark. Avskrivningar pa
andra materiella anlaggningstillgangar, for att fordela
deras anskaffningsvarde ner till det berdknade restvardet,
gors linjart over tillgangarnas bedomda nyttjandetid. For
maskiner och tekniska anlaggningar samt inventarier,
verktyg och installationer tilldmpas avskrivningstider
som ligger mellan 3 och 15 ar. Industribyggnader och
forskningslaboratorium skrivs av 6ver 20 respektive 25
ar och kontorsbyggnader 6ver 50 ar. | de fall en tillgédngs
redovisade vérde Overstiger dess berdknade atervinnings-
véarde, skrivs tillgangen ned omedelbart till sitt atervin-
ningsvarde.

Tillgangarnas restvarden och nyttjandetid prévas vid
varje balansdag och justeras vid behov.

Vinster och forluster vid avyttring faststalls genom en
jamforelse mellan forsaljningsintakt och redovisat varde
och redovisas i resultatrékningen.

Varulager

Varulager vérderas till det lagsta av anskaffningsvarde
och nettoférsaljningsvarde. Anskaffningsvardet berdknas
genom forst-in-forst-ut-principen (FIFU). Anskaffnings-
vardet for fardiga varor och varor under tillverkning bestar
av direkt material, direkt |6n, andra direkta tillverknings-
kostnader och en skalig andel av indirekta tillverknings-
kostnader baserade pa normal produktionskapacitet,
men exklusive lanekostnader. Nettoforsaljningsvardet
utgors av det beraknade forsaljningspriset under normala
omstandigheter minskat med kostnaden for eventuellt
fardigstallande samt tillampliga rorliga forsaljiningskost-
nader.

Finansiella instrument

Koncernen redovisar sina innehav av finansiella instru-
ment i foljande kategorier:

Finansiella tillgangar till verkligt varde med redovisning

i resultatrakningen samt Ian och fordringar. Den forst-
namnda kategorin utgors framfor allt av ravaru- och
valutaderivat. Samtliga derivat varderas till verkligt varde
Over resultatrékningen. Koncernen tilldmpar inte sak-
ringsredovisning.

Lan och fordringar ar icke-derivata finansiella till-
gangar med faststéallda eller faststéllbara betalningar som
inte ar noterade pé en aktiv marknad. Utmarkande é&r att
de uppstar nar koncernen tillhandahaller pengar, varor
eller tjanster direkt till en géldenar (oftast en kund) utan
avsikt att handla med uppkommen fordran. De ingér i
omsattningstillgangar om forfallodagen &r inom 12 mana-
der frén balansdagen. Lan och fordringar ingar i posterna
kundfordringar och andra fordringar i balansrakningen.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt

varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med
tillampning av effektivrantemetoden, minskat med
eventuell reservering for vardeminskning. En reservering
for vardeminskning av kundfordringar gors nar det finns
objektiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna
erhalla alla belopp som ar forfallna enligt fordringarnas
ursprungliga belopp. Reserveringens storlek utgors

av skillnaden mellan tillgdngens redovisade varde och
nuvardet av beddémda framtida kassafléden, diskonterat
med effektiv réanta. Det reserverade beloppet redovisas i
resultatréakningen.
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Eget kapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktions-
kostnader som direkt kan hanféras till nyemission av
aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget
kapital som ett avdrag frén inbetalt belopp.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde,

netto efter transaktionskostnader. Uppléning redovisas
darefter till upplupet anskaffningsvarde och skillnaden
mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader)
och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrakningen
fordelat dver laneperioden, med tillimpning av effektiv-
rantemetoden.

Ovriga avséttningar

Ovriga avsattningar redovisas nar koncernen har en legal
eller informell forpliktelse till foljd av tidigare handelser,
det &r mer sannolikt att ett utfléde av resurser kravs for
att reglera dtagandet an att sa inte sker och beloppet
har beraknats pa ett tillforlitligt satt. Avsattningar for
omstrukturering avser berédknade framtida kostnader for
aterstallande av tillverkningsplatserna.

Inkomstskatter

Skattekostnaden i resultatrékningen inkluderar all skatt
som beléper pa redovisat resultat. Dessa skatter har be-
raknats med tillampning av de skatteregler som har be-
slutats eller aviserats per balansdagen och som férvantas
gdlla nar den berérda uppskjutna skattefordran realiseras
eller den uppskjutna skatteskulden regleras. Skattekost-
naden bestar av saval aktuell skatt som uppskjuten skatt.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet enligt ba-
lansrakningsmetoden pa samtliga temporara skillnader
som uppkommer mellan det skattemassiga vérdet pa
tillgdngar och skulder och dessas redovisade varden i ba-
lansrékningen. De huvudsakliga temporéara skillnaderna
harror fran avskrivning av materiella anlaggningstillgdng-
ar, avsattningar for pensioner och andra pensionsforma-
ner samt skattemassiga underskottsavdrag. Beslutade
skattesatser i respektive land har anvants vid berékning
av uppskjuten skatt.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfatt-
ning det &r troligt att framtida skattemassiga resultat
kommer att kunna avréknas mot éverskott vid framtida
taxering.

Uppskjuten skatt beraknas pa temporéra skillnader
som uppkommer pa andelar i dotterforetag, forutom dar
tidpunkten for aterforing av den temporéra skillnaden
kan styras av koncernen och det ar sannolikt att den
temporara skillnaden inte kommer att aterforas inom
overskadlig framtid.

NOT 3

AAK-koncernen ar genom sin internationella narvaro
utsatt for ett antal olika risker. Riskhanteringen inom kon-
cernen styrs av fastlagda policies och rutiner, vilka arligen
revideras av AAKs styrelse.

Risker relaterade till ravara styrs av koncernens rava-
ruinképspolicy. Valuta-, rénte-, och likviditetsrelaterade
risker styrs framst av AAKs finanspolicy.
| koncernens kreditpolicy faststélls hanteringen av kredit-
och kontraktsrisker.
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Ovrigt

Likvida medel

| likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och
Ovriga kortfristiga placeringar som kan omvandlas till
kontanter inom tre manader.

Segmentsredovisning

En rorelsegren ar en grupp av tillgdngar och verksamhe-
ter som tillhandahaller produkter som ar utsatta for risker
och mojligheter som skiljer sig fran vad som géller for
andra rorelsegrenar. Geografiska omraden tillhandahaller
produkter inom en ekonomisk miljé som ar utsatt for ris-
ker och mojligheter som skiljer sig fran vad som géller for
andra ekonomiska miljder. Styrelsen for AAK faststallde
vid sitt sammantrade den 28 februari 2006 hur koncer-
nens verksamhet ska delas in i priméra och sekundara
segment. Koncernen avser darfor att fr o m den foérsta
kvartalsrapporten 2006 presentera segmentsinformation
enligt IAS 14.

Internprisséattning
Prissattning mellan koncernbolag sker pa marknadsmés-
siga villkor.

Jamférelsetal
Eftersom detta ar koncernens forsta verksamhetsar
presenteras inga jamforelsetal.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Arsredovisningen for moderbolaget har uppréttats enligt
Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekom-
mendation RR 32.

Standarder och uttalanden som inte tréitt i kraft
Foljande standarder kommer att paverka koncernen men
endast i form av 6kade upplysningskrav:

M Andring av IAS 19.

M IFRS 7.

Foljande andringar och nya standarder kommer inte att

paverka koncernen:

B Andringar i IAS 39 om sakring av koncerninterna trans-
aktioner, dndrad definition av finansiella instrument
som far varderas till verkligt varde samt vardering av
finansiella garantier utgivna av foretag. Den sistnamn-
da paverkar ocksa IFRS 4 som inte heller blir tillamplig
for koncernen.

M IFRS 6 och andring i IFRS 1 till féljd darav om minerala
tillgdngar.

M [FRIC 4 om faststéllande om huruvida ett avtal innehal-
ler leasingkontrakt.

M IFRIC 5 om ratter till intressen i fonder for nedlagg-
ning, aterstallande och miljoaterstallande atgarder.

M IFRIC 6 om elektronik och elskrot.

Omvarlds- och verksamhetsrelaterade risker

De viktigaste omvérldsrelaterade riskerna utgérs av den
ekonomiska utvecklingen inom AAKs kundsegment.
Detta staller standigt okande krav pa forstaelse for saval
kundernas som slutkundernas nuvarande och framtida
behov, krav och 6nskemal. For att reducera denna risk
strédvar AAK efter ndra samarbeten med kunderna,
omfattande omvarldsanalys och en standig ¢versyn av
valda strategier.



Energiprisrisker

AAKs verksamhet ar energikravande, vilket innebér att
forandrade kostnader for energi kan fa ett relativt stort
genomslag pa koncernens resultat. Koncernen arbetar
|6pande med att minska sin energiférbrukning samt ha
flera olika alternativa energislag.

Sakring av framtida energikostnader sker genom langa
leveransavtal kombinerat med optimering av de olika
energislagen.

Raévaruprisrisker

Ravaruanskaffningen skots av respektive dotterforetags
inkdpsorganisation, vilken kontinuerligt évervakar och styr
sin ravaruexponering. Koncernens ravaruposition foljs
upp dagligen fran dotterforetagens ravaruposition. Ra-
varukostnaden for koncernen uppgar arligen till cirka tre
fiardedelar av forséljningsvardet. Merparten av produk-
terna prissatts till aktuellt varldsmarknadspris for ravaran
plus en konkurrensutsatt bearbetningsersattning.

Da ett genomsnittligt kundkontrakt har leveranstid
pa cirka sex manader efter inganget avtal prissékras
ravaruinkdp genom terminskontrakt pa véarldsmarknaden.
Pa sa satt paverkas AAKs resultat endast marginellt av
forandringar i ravarupriserna. Daremot paverkas koncer-
nens nettoomséttning och behov av rérelsekapital.

Priserna pa ravarumarknaden fluktuerar och darfor ar
en prioriterad uppgift att kontinuerligt évervaka koncer-
nens ravaruexponering. For att effektivisera inkdpspro-
cesserna tilldts dock radvaruhandlarna att, enligt styrel-
sens faststallda ramar, ta begréansade ravaruprisrisker.

En stor del av koncernens ravaror kops i Sydosta-
sien, med langa ledtider fran kop till forsalining av fardig
produkt. Prissdkring sker saval med terminskontrakt
som med inkopskontrakt till fast pris. Inkép av ravaror
och forsaljning av bearbetade ravaror prissékras lopande
genom handel med standardiserade ravarukontrakt pa
ravaruborser eller via méaklare.

Révaruinkdpen gors och administreras utifran olika
portfolier av likvardiga olje- eller froprodukter; liquids
(raps och soja), palm (palmfrukt), laurics (kokos och
palmkarna) seed/meal (raps) samt exotiska fetter (shea
och illipe). For de exotiska ravarorna saknas en val fung-
erande terminshandel, vilket innebér att dessa inte kan
prissakras genom terminshandeln.

Sakringsredovisning enligt IAS 39 tillampas inte.

Bearbetningsersattning for raps

Med bearbetningserséattning avses skillnaden mellan det
forsaljningspris AAK kan ta ut for en bearbetad produkt
och det inkopspris koncernen betalar for de ravaror som
ingar i produkten. Bearbetningsersattningen fran utvin-
ning av rapsolja och rapsmijol varierar kraftigt 6ver tiden
och paverkar darigenom I6nsamheten inom affarsomrade
Food Ingredients.

Genom att sélja ra rapsolja och rapsmjol pa termins-
marknaden i samband med kdp av rapsfrd, elimineras
prisrisken samtidigt som bearbetningserséattningen
sakras.

Finansiellt relaterade risker

Finansverksamheten i AAK é&r centraliserad till moderbo-
lagets finansfunktion, vilken ansvarar for upplaning och
overgripande kassaflédeshantering och finansiell riskhan-
tering. Finanshanteringen styrs av en koncerngemensam
finanspolicy, vilken arligen revideras av styrelsen.
Finanspolicyn anger malen for finanshanteringen, beskri-
ver den 6évergripande ansvarsfordelningen i finansfragor
samt innehaller regler for hantering av de finansiella
riskerna. Till de framsta malsattningarna med finansverk-
samheten hor att:

M Begrénsa de finansiella riskerna.
B Minimera kostnaden fér frammande kapital.
W Sakerstalla tillgdngen till nodvandig finansiering.

Till de finansiella riskerna torde risker relaterade till
valuta, refinansiering/likviditet, rénta samt kontrakt och
krediter utgbra de mest betydande.

Valutarisk

AAK berors pa flera satt av forandringar i valutakurser:

B Kommersiella floden med fakturering samt in- och
utbetalningar i olika valutor ger upphov till en
transaktionsrisk.

M Utlandska dotterforetags resultat paverkas av for-
andringar i valutakurser nar de omréknas till svenska
kronor.

M Koncernens egna kapital paverkas nar de utlandska
dotterféretagens egna kapital omraknas till svenska
kronor.

Stora delar av koncernens férséljning av produkter,
liksom ink6p av ravaror, sker i utlandsk valuta.

AAKs policy ar att valutasakra sina forsaljnings- och
ravarukontrakt enligt en av styrelsen faststalld policy.
Bearbetningsersattningen i varje forsaljningskontrakt ar
darmed valutasakrad i respektive féretags hemvaluta. De
utlandska dotterforetagens egna kapital, valutasékras ej.
Sakringsredovisning enligt IAS 39 tillampas inte.

Finansieringsrisk

Med finansieringsrisk menas risken for att inte kunna
finansiera verksamheten och/eller att omsattningen
av utestaende lan maste goras i ett ofordelaktigt
marknadslage.

Detta kan intraffa vid behov av nya krediter for t ex
investeringar eller nar befintliga krediter forfaller till
slutbetalning. For att minimera denna risk har AAK
som malséattning att forfallodagarna i Idnevolymen skall
spridas jamnt 6ver tiden. Den genomsnittliga l16ptiden
pa utestaende finansiering skall kopplas till koncernens
nettoskuldsattningsgrad.

Har koncernen en hégre nettoskuldséattningsgrad
skall finansieringen bindas pa langre sikt. Koncernen ska
i enlighet med finanspolicyn alltid ha tillgénglig likviditet
for att kunna klara tillfélliga likviditetssvackor. Med kort
varsel skall den operationella verksamheten kunna forses
med kapital eller finansiering och dérmed skall det alltid
finnas likviditet och outnyttjade kreditléften som motsva-
rar 50 procent av rorelsekapitalbehovet.

Rénterisk

Rénterisken avser den effekt en ranteforandring far pa
koncernens rantenetto.

Koncernens ranterisk begransas genom att all uppla-
ning utéver 50 procent av eget kapital gors till fast ranta
med en genomsnittlig rantebindning om 2,5 &r. For att
klara detta mal anvander koncernen finansiella derivat.

Finansiering av rorelsekapital skall géras sa att den
genomsnittliga uppldningen har minst 6 manaders
rantebindning.

Finansiell kreditrisk

Koncernen har i sin finanspolicy definierat finansiell
kreditrisk som den risk koncernen I6per i forhallande till
finansiella institut. Motparten i finansiella transaktioner
ar institut med hog kreditrating enligt Standard & Poor’s
eller Moody’s.
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Kontrakts- och kundkreditrisk

Med kontrakts- och kreditrisker menas en minskning

av intakter till foljd av att en kund eller annan finansiell
motpart inte kan fullgéra sina plikter enligt kontrakt. Rela-
tionen med koncernens kunder sker i respektive
affarsdrivande enhet. Kontrakts- och kreditrisken hante-
ras darfor inom respektive affarsdrivande enhet.

AAKs kundstruktur visar att den storsta enskilda kun-
den svarar for mindre an 5 procent och normalkunden for
mindre &n 1 procent av intékterna.

Risken och den eventuella resultateffekten kan
anses vara relativt lag. Drygt en fjardedel av koncernens
forsaljining sker i lander dar de kommersiella och politiska
riskerna beddms vara hogre an i Norden och Véasteuropa.

Forsakringsrelaterade risker

Hanteringen av forsakringsavtal ombesorjs centralt for
hela koncernen, vilket resulterar i samordningsvinster i
form av lagre forsakringspremier och ett enhetligt forsak-
ringsskydd for de olika enheterna.

Kéanslighetsanalys

Samtliga risker som beskrivits ovan paverkar pa ett eller
annat satt koncernens resultat. Hur stor den teoretiska
paverkan ar for ett normalér framgar av nedanstdende
tabell:

Paverkan pa koncernen (Mkr)

Riskfaktorer Férandring +/- Resultat Omsattning Rorelsekapital
Ravarupriser (sakrade) 10 % +/-0 +/- 700 +/- 150
Bearbetningsersattning raps 50 kr/ton +/-15 - -
Energikostnader 10 % +/- 40 - -
Rantekostnader (genomsnittsrénta) 1% +/- 20 - -
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NOT 4

Foretagsledningen och styrelsen gér bedémningar och
antaganden om framtiden. Dessa bedémningar och
antaganden paverkar redovisade tillgangar och skulder
samt intakter och kostnader samt 6vrig information som
l&mnats, bl a ansvarsforbindelser. Dessa bedémningar
baseras pa historiska erfarenheter och de olika antagan-
den som beddms vara rimliga under radande omstandig-
heter.
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Omraden som inkluderar dylika bedémingar och anta-

ganden som kan ge betydande péverkan pa koncernens

resultat- och finansiella stélining ar t ex:

W Vardering av identifierbara tillgdngar och skulder vid
forvarv av foretag och verksamheter.

B Provning av nedskrivningsbehov for goodwill och 6vriga
tillgangar.

B Beradkningar avseende rattstvister och ansvars-
forbindelser.

M Beraking av avsattningar for omstruktureringsatgarder,
Ovriga avsattningar och upplupna kostnader.



NOT 5

Koncernen Moderbolaget
2005 2005
Revision

PricewaterhouseCoopers 1.773 1.000
KPMG 1.594 -
Ovriga 529 -

Andra uppdrag
PricewaterhouseCoopers 3.488 842
KPMG 462 -
Ovriga 8 -
Summa 7.854 1.842

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direk-
torens forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat
bitrade som foranleds av iakttagelser vid sédan granskning eller genomforandet av sédana 6vriga arbetsuppgifter. Allt

annat ar andra uppdrag.

NOT 6
Koncernen Moderbolaget
2005 2005
Loner och andra ersattningar 197.892 -
Sociala kostnader 62.545 -
(varav pensionskostnader) (22.297) )

Av koncernens pensionskostnader avser 2.405 tkr styrelse, VD och 6vriga ledande befattningshavare.

Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledaméter m fl och dvriga anstéllda:

2005 2005
Styrelse, VD samt dvriga Ovriga
ledande befattningshavare anstallda
L6n och Varav rorlig Lon och
ersattning ersattning ersattning
Moderbolag i Sverige - - -
Dotterforetag i Sverige 3.023 1.680 57.125
3.023 1.680 57.125

Dotterféretag utomlands:
Ceylon 125 - 3.419
Danmark 7.423 2.268 67.341
Storbritannien 3.679 1.867 30.868
Finland - - 589
Litauen - - 153
Malaysia 136 - 112
Mexiko 151 - 4.867
Nederlanderna 265 - 7.845
Norge - - 491
Polen - - 524
Tjeckien 141 - 240
USA 1.144 - 8.231
13.064 4.135 124.680
Koncernen totalt 16.087 5.815 181.805

Till verkstallande direktoren har utgatt |6n under perioden oktober - december 2005 pa sammanlagt 1.000 tkr. Dar-
utdver har utgétt rorlig ersattning med 150 tkr som &r relaterad till koncernens resultat. Ovriga ledande befattnings-
havare innefattar totalt 10 personer. Till dessa har utgétt ersattningar, forméner och i forekommande fall rorlig ersatt-
ning om totalt 3.643 tkr under perioden.

For verkstallande direktoren har under perioden inbetalats pensionspremier till KP, Pension & Forsakring pa samman-

lagt 388 tkr exklusive loneskatt. Fran 2006 géller att premien for verkstallande direktdrens pension maximalt kan
uppga till 1,5 miljoner kronor exklusive l6neskatt.
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Ovriga ledande befattningshavare har pensionsvillkor i enlighet med géllande pensionsregler i respektive land. Upp-
sagningstiden fran foretagets sida for verkstéllande direktoren &r 12 ménader, medan uppséagningstiden fran VDs sida
ar sex manader. Vid uppsagning fran foretagets sida har VD ratt till avgangsvederlag motsvarande 12 manadsloner.

| gruppen 6vriga ledande befattningshavare har samtliga personer likartade uppsagningsvillkor.

Erséattningar till verkstallande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare bereds av ersattningsutskottet och
beslutas av styrelsen.

NOT 7
2005 2005 2005
Medelantal anstéllda Antal anstéllda Varav mén Varav kvinnor
Moderbolag Sverige - - -
Dotterforetag Sverige 686 530 156
686 530 156
Dotterféretag utomlands:
Ceylon 429 257 172
Danmark 495 358 137
Storbritannien 375 312 61
Finland 5 2 3
Litauen 3 2 1
Malaysia 6 3 3
Mexiko 324 267 57
Nederldnderna 73 59 14
Norge 1 1 1
Polen 10 4 6
Tjeckien 4 2 1
USA 68 60 8
1.793 1.327 464
Koncernen totalt 2.479 1.857 620
2005 2005
Styrelseledaméter och Antal pa Varav
ledande befattningshavare balansdagen man (%)
Koncernen (inkl dotterforetag)
Styrelseledamoter 159 90
Verkstallande direktér och andra ledande befattningshavare 81 91
Moderbolaget
Styrelseledamoter? 8 88
Verkstallande direktér och andra ledande befattningshavare 1 100

U Darav 2 personalrepresentanter, varav 1 man.
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NOT 8

Formansbestamda pensionsplaner

Inom koncernen finns formansbestémda pensionsplaner, dér de anstallda har rétt till ersattning efter avslutad anstall-
ning baserat pa slutlon och tjanstgoringstid. De formansbestdmda pensionsplanerna finns i Sverige och Nederlanderna.
Vidare finns atagande for alderspension och familjiepension for tjansteman i Sverige som tryggas genom en forsakring i
Alecta eller motsvarande forsakring inom KP (KP Pensionskassa).

Formansbestimda pensionsplaner

2005
De belopp som redovisas i koncernens balansrakning har berdknats enligt féljande:
Nuvardet av fonderade forpliktelser 399
Forvaltningstillgdngarnas verkliga vérde -369
30
Nuvardet av ofonderade forpliktelser =
Oredovisade aktuariella vinster (-) och forluster (+) -23
Nettoskuld i balansrakningen 7
Nettobeloppet redovisas i foljande poster i koncernens balansrakning:
Pensionsforpliktelser 7
Nettoskuld i balansrdkningen 7

Formansbestamda pensionsplaner

2005
De belopp som redovisas i koncernens resultatrakning ar foljande:
Kostnader avseende tjanstgoring under innevarande ar 3
Rantekostnader 4
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -4
Summa, ingar i personalkostnader (not 6) 3

Pensionskostnader

2005
Totala pensionskostnader som redovisas i koncernens resultatrakning ar foljande:
Summa kostnader for formansbestdmda planer inkl I6neskatt 3
Summa kostnader for avgiftsbestamda planer inkl Ioneskatt 19
Summa 22

Formansbestamda pensionsplaner
2005

Specifikation av forandringarna i den nettoskuld som redovisas i koncernens balansrakning:

Nettoskuld per 30 september 2005

~

Nettokostnad redovisad i resultatrakningen

Utbetalning av formaner -
Tillskjutna medel fran arbetsgivaren till fonderade planer

Valutakursdifferenser pa utlandska planer

Nettoskuld vid arets slut

NO O ww

Formansbestamda pensionsplaner

2005 2005
Nederlanderna Sverige

Viktiga aktuariella antaganden pa balansdagen (%):
Diskonteringsranta 4.5 41
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 4,5 4,5
Framtida arliga lénedkningar 2,0 3,0
Framtida arliga pensionstkningar 2,0 2,0
Personalomséttning 5,0 5,0

NOT 9

Kostnaden for forsknings- och utvecklingsarbeten under perioden oktober-december 2005 uppgar i koncernen
till 15 Mkr.

Moderbolaget har inte haft nagra kostnader for forsknings- och utvecklingsarbeten.
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— RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Koncernen 2005
Ranteintakter 14
Summa 14

— VALUTAKURSVINSTER/-FORLUSTER

Koncernen 2005
Rantekostnader, banklan 22
Valutakursvinster/-forluster 1
Ovriga finansiella kostnader -1
Summa -22
Moderbolaget 2005
Rantekostnader, banklan -2
Ovriga finansiella kostnader -1
Summa -3

Varav avseende koncernforetag -

— INKOMSTSKATT

Koncernen Moderbolaget

2005 2005

Aktuell skatt for aret 38 -
Uppskjuten skatt (not 18) -20 4
Summa 18 4

Skatten pa koncernens och moderbolagets resultat fore skatt skiljer sig fran det teoretiska belopp som skulle fram-
kommit vid vagd genomsnittlig skattesats gallande for resultaten i de konsoliderade foretagen respektive moderbolaget
enligt féljande:

Koncernen Moderbolaget

2005 2005

Redovisat resultat fore skatt -64 -15
Nominell skatt 28 % 18 -4
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -3 0
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 0 -
Justering for aktuell skatt tidigare ar 3 -
Effekt av utléndska skattesatser 0 -
Skattekostnad 18 4

— RESULTAT PER AKTIE

Koncernen

2005

Resultat som ar hanforligt till moderbolagets aktiedgare -47
Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier 41.383.803
Resultat per aktie, kronor -1,12
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NOT 14

Ingen utdelning har betalats ut under 2005 da detta ar moderbolagets forsta rakenskapsar. Styrelsen i moderbolaget
foreslar en utdelning pa 4 kronor per aktie och darutdver en engangsutdelning pa 25 kronor per aktie. Forslaget inne-
bar att drsstamman i maj 2006 skall fatta beslut om omvandling av bundna medel i balansrékningen till fria medel och
att en extra stéamma i september/oktober 2006 bedéms kunna fatta beslut om ovan angivna utdelningar sedan veder-
borlig registrering skett av arsstdmmans omvandlingsbeslut.

NOT 15
Byggnader Maskiner och tek-  Inventarier, verktyg Pagaende
och mark niska anlaggningar och installationer nyanlaggningar
Koncernen 2005 2005 2005 2005
Ingdende anskaffningsvarde - - - -
Foérvarv av dotterforetag
Karlshamns? 409 1.339 105 112
Aarhus United, not 28 502 1.014 43 257
Valutakursdifferenser 29 196 16 175
Omklassificering -1 38 2 -39
Avyttringar och utrangeringar -3 -20 -3 -172
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 936 2.567 163 333
Ingdende avskrivningar - - - -
Forvarv av dotterforetag
Karlshamnst) 264 829 91 -
Valutakursdifferenser 6 20 1 -
Omklassificeringar - -4 - -
Avyttringar och utrangeringar - -11 -2 -
Avskrivningar 11 48 14 -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar 281 882 104 -
Ingdende nedskrivningar - - - -
Nedskrivningar - 63 - -
Valutakursdifferenser - -1 - -
Utgaende ackumulerade
nedskrivningar - 62 - -
Utgaende planenligt restvirde 655 1.623 59 333
Varav mark 91
Taxeringsvarden
Svenska foretag
Byggnader och mark 138
Bokfort varde for
motsvarande tillgangar 111

b Namnandrat till AarhusKarlshamn Sweden AB.

Nedskrivningen pa 63 Mkr avser delar av produktionsanlaggningar vid enheterna i Karlshamn, Nederlanderna
och Storbritannien och ar huvudsakligen en konsekvens av rationaliseringar i samband med formeringen av AAK-
koncernen. Nedskrivningen har gjorts till respektive tillgangs nettoforsaljningsvarde.
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NOT 16

Patent, varumarken

Balanserade samt liknande
Goodwill utgifter for IT rattigheter
Koncernen 2005 2005 2005
Ingdende anskaffningsvarde - - -
Forvarv av dotterforetag
Karlshamns? 16 14 -
Aarhus United, not 28 573 36 50
Valutakursdifferenser 6 0 0
Forvarv - 1 -
Avyttringar och utrangeringar - - -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 595 51 50

Ingdende avskrivningar - . -
Forvarv av dotterforetag

Karlshamns? 2 5 _
Valutakursdifferenser - - -
Avyttringar och utrangeringar - - -
Avskrivningar = 3 1

Utgaende ackumulerade avskrivningar 2 8 1

Ingdende nedskrivningar - - -
Nedskrivningar - = -

Utgaende ackumulerade nedskrivningar - - -

Utgaende planenligt restvirde 593 43 49

' Namnandrat till AarhusKarlshamn Sweden AB.

Provning av nedskrivningsbehov for goodwill

| samband med uppréttandet av forvérvsanalys under fjarde kvartalet 2005 gjordes nedskrivningsprévning av goodwill.
Denna provning foranledde inget nedskrivningsbehov. Eftersom koncernens segment inte var faststallda vid tidpunk-
ten for nedskrivningsprovningen anvandes de tva underkoncernerna (Karlshamns respektive Aarhus United) som
kassagenererande enheter. Atervinningsbart belopp for respektive underkoncern faststalldes baserat p& berékningar
av nyttjandevarde. Dessa berdkningar utgick fran uppskattade framtida kassafléden baserade pa finansiella prognoser
som godkants av ledningen och som técker en femarsperiod. Anvand diskonteringsfaktor uppgar till 7-8 procent.
Kassaflodena baseras pa tidigare ars utfall i respektive underkoncern och ledningens forvantningar pa marknads-
utvecklingen foér den nya koncernen.

NOT 17
Moderbolaget
2005
Ingdende anskaffningsvarde -
Forvarv av dotterforetag
Karlshamns? 2.994
Aarhus United, not 28 2.799
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 5.793
| bokslutet per 2005-12-31 har den totala kopeskillingen beraknats enligt foljande:
AarhusKarlshamn Sweden AB Aarhus United A/S
Erlagt kontant 8 157
Apportemission 2.966 2.617
Forvarvskostnader 25 25
Sammanlagd kopeskilling 2.994 2.799
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Specifikation dver aktieinnehav och bokfort varde per 2005-12-31

Org. nummer Sate Antal Kapital-  Bokfort
aktier andel % varde
AarhusKarlshamn Sweden AB, Sverige 556578-1796 Karlshamn 21.864.928 2 100 2.994
Tefac AB, Sverige 556283-5214 Karlshamn 1.000 100
Binol AB, Sverige 556111-3472 Karlshamn 20.000 100
BioSafe Oy, Finland 1877093-5 Reso 100 100
Belico Holding AB, Sverige 556537-0904 Karlshamn 9.000 100
AarhusKarlshamn Baltic Holding AB, Sverige 556381-8664 Karlshamn 1.000 100
AarhusKarlshamn Baltic Ltd, Litauen Vilnius 254 100
AarhusKarlshamn Czech Republic Spol.s.r.o 15268853 Prag - 100
AarhusKarlshamn Poland Sp.z 0.0., Polen 0000124135 Warszawa 100 100
AarhusKarlshamn Netherlands BV, Holland 35012547 Zaandijk 500 100
AarhusKarlshamn Norway AS, Norge 988369403 Oslo 1.000 100
Karlshamns UK Holdings Plc., Storbritannien Hull 4.848.499 100
AarhusKarlshamn Hull Ltd, Storbritannien Hull 1.500.000 100
AarhusKarlshamn (Malaysia) Sdn. Bhd., Malaysia 185577P  Kuala Lumpur 1.500.000 100
Aarhus United A/S, Danmark 45954919 Aarhus 400.000.000 100 2.799
AarhusKarlshamn Denmark A/S, Danmark 15672099 Aarhus 100.000.000 100
AarhusKarlshamn Cote d’lvoire Sarl, Elfenbenskusten 226577 Adidjan 10.000.000 100
Aarhus United Benin Sarl 2626-B Cotonou 5.000.000 100
Aarhus United Ghana Ltd 80539/0671 Accra 117.000 100
Aarhus United Burkina Faso SARL Burkina Faso - 100
AarhusKarlshamn Asia,Pacific Sdn.Bhd 516423-P  Kuala Lumpur 500.000 100
Aarhus United Australia Pty Ltd, Australien 094486361 South Wales 167.858 100
AarhusKarlshamn Sp.zo.o, Polen 0000057626 Gdansk 100.000 100
Aarhus United ZAO, Ryssland 1037789094265 Moskva 3.000.000 100
AarhusKarlshamn Havnen A/S, Danmark 13919232 Aarhus 500.000 100
Aarhus 2 A/S, Danmark 13919275 Aarhus 500.000 100
Hydrogen /S, Danmark 21839639 Aarhus - 64
BSP Pharma A/S, Danmark 26254345 Aarhus 1.164.406 70,7
Aarhus United Latin America S.A., Uruguay 214947990014 Cousa 150.000.000 100
AarhusKarlshamn do Brasil desenvolvimento
de Negosios Ltda, Brasilen 07.830.192/0001-02 Sao Paulo - 100
AarhusKarlshamn UK Ltd, Storbritannien 1585686 Hull 23.600.000 100
AarhusKarlshamn USA Inc., USA 13-3445572 New Jersey 20.300.000 100
AarhusKarlshamn Canada Ltd, Canada 2040468 Toronto 100 100
AarhusKarlshamn Mexico, S.A. de C.V. AUMB302244G2 Morelia 209.260.152 92,76
Aarhus Insurance Brokers ApS, Danmark 14580298 Aarhus 200.000 100
AarhusKarlshamn Byejendomme A/S, Danmark 14750576 Aarhus 1.000.000 100
Aarhus Malaysia Sdn. Bhd., Malaysia 203033-P Teluk Intan 1.072.860 100
Ceylon Trading Co. Ltd., Sri Lanka J 333 Colombo 176.582.000 100
Frank Fontannaz Holdings Ltd, Storbritannien 798 353 London 1.778.932 100
Summa 5.793

Ovanstaende forteckning omfattar vissa av moderbolaget direkt och indirekt &gda aktier och andelar, per den 31 de-
cember 2005. En fullstdndig specifikation éver innehav och aktier och andelar, som upprattas enligt bestdmmelserna
i svenska Arsredovisningslagen och som ingar i den arsredovisning som inséands till Bolagsverket, kan rekvireras fran
AarhusKarlshamn Sweden AB, Corporate Communication, 374 82 Karlshamn.

D Namnandrat till AarhusKarlshamn Sweden AB

2 AarhusKarlshamn AB ager for narvarande 98,2 procent av aktiekapitalet i dotterforetaget AarhusKarlshamn

Sweden AB (med tidigare firma Karlshamns AB). Utestdende aktier i detta bolag, som uppgar till 387.275 av totalt
21.864.928 aktier, ar nu foremal for tvangsinlosen. | tvangsinlosenforfarandet, som inleddes i oktober 2005,
har tingsratten utsett jur.kand. Lars Milberg till god man fér minoritetsaktiedgarna for att bevaka deras réattigheter

i forfarandet och for att utse gemensam skilieman for dem. Tvangsinlosenforfarandet beraknas vara slutfort tidigast

i oktober 2006.
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NOT 18

Uppskjutna skattefordringar och -skulder kvittas nar det finns en legal kvittningsratt for aktuella skattefordringar och
skatteskulder och nér uppskjutna skatter avser samma skattemyndighet. De kvittade beloppen ar som foljer:

Koncernen Moderbolaget
Uppskjutna skattefordringar 2005 2005
Underskottsavdrag 9 4
Materiella anlaggningstillgangar 83 -
Ovriga temporéra skillnader 16 S
Vid arets slut 108 4

Koncernen Moderbolaget
Uppskjutna skatteskulder 2005 2005
Imatriella tillgangar 19 -
Materiella anlaggningstillgdngar 268 -
Periodiseringsfonder 30 -
Ovriga temporara skillnader 1 -
Vid arets slut 318 -

Uppskjuten skattefordran redovisas pa samtliga avdragsgilla temporara skillnader. Koncernen har bildats under aret
av tva lbnsamma koncerner, vissa engangskostnader har belastat arets resultat men samordningsférdelarna kommer
under kommande ar varfor den uppskjutna skattefordran anses balansgill i sin helhet under 2005. Inga forfallodagar

har identifierats.

NOT 19
Koncernen
2005
Révaror och fornodenheter 1.097
Varor under tillverkning 139
Fardiga varor och handelsvaror 193
Summa 1.429
NOT 20
Koncernen
2005
Kundfordringar 1.425
Minus: reservering for vardeminskning i fordringar -30
Kundfordringar — netto 1.395
Minus: langfristig del -
Kortfristig del 1.395

Det finns ingen koncentration av kreditrisker avseende kundfordringar, eftersom koncernen har ett stort antal kunder

som ar spridda internationellt.

Koncernen har redovisat en forlust pa 5 Mkr for nedskrivning av kundfordringar under 2005. Forlusten har inkluderats i

posten dvriga externa kostnader i resultatrakningen.

NOT 21
Koncernen
2005
Kassa och bank 207
Kortfristiga placeringar 4
Summa 211
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NOT 22

Koncernen Moderbolaget
Langfristig 2005 2005
Banklan 985 -
Ovriga réntebarande skulder 45 -
Summa 1.030 -
Koncernen Moderbolaget
Kortfristig 2005 2005
Banklan 801 224
Checkrakningskredit 7 -
Summa 808 224
Forfallodagar for langfristig upplaning ar som foljer:
Koncernen Moderbolaget
2005 2005
Mellan 1 - 5 &r 708 -
Mer an 5 ar 322 -
Summa 1.030 -
Effektiv ranta pa skulder till kreditinstitut pa balansdagen var som foljer:
Koncernen
SEK DKK EUR GBP LKR MXN usb
Checkrakningskredit 2,03 - - - - - -
Banklan 2,87 3,68 3,29 5,25 10,5 9,97 4,54
Redovisade belopp for langfristig upplaning éverensstammer i allt vasentligt med verkligt varde.
Redovisade belopp, per valuta, fér upplaningen ar foljande:
Koncernen Moderbolaget
2005 2005
SEK 518 224
DKK 613 -
EUR 52 -
GBP 187 -
LKR 31 -
MXN 90 -
UsD 347 -
Summa 1.838 224
NOT 23
Aterstillande
Koncernen Omstrukturering av miljo Summa
Ingdende balans per 29 september 2005 - - -
Forvarv av dotterforetag
Karlshamns? - - -
Aarhus United, not 28 5 40 45
Kostnadsfort i koncernens resultatrékning - - -
Valutakursdifferenser 0 1 1
Utnyttjat under aret - - -
Vid arets slut 5 41 46
D" Namnandrat till AarhusKarlshamn Sweden AB.
Avsattningarna bestar av
2005
Langfristig del 46
Kortfristig del -
Summa 46

Aterstallande av miljo
Avsattningarna avser huvudsakligen kostnader for att aterstalla kontaminerad mark.
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NOT 24

Koncernen Moderbolaget
2005 2005
Upplupna I6nekostnader 61 -
Upplupna sociala kostnader 34 -
Upplupna pensionskostnader 19 -
Upplupna tullavgifter 31 -
Upplupna kostnader for raps 9 -
Upplupna kostnader for olja 46 -
Upplupna frakt- och transportkostnader 12 -
Upplupna réntekostnader 7 -
Ovrigt 53 4
Summa 272 4
NOT 25
Koncernen Moderbolaget
2005 2005
For egna avsattningar och skulder
Fastighetsinteckningar 209 -
Summa 209 -
NOT 26
Koncernen Moderbolaget
2005 2005
Ovriga ansvarsférbindelser 20 -
Summa 20 -
NOT 27

Moderbolaget har inte haft nagon forséaljning till eller nagra inkop fran andra koncernféretag under perioden.

NOT 28

Den 22 september 2005 forvarvade moderbolaget 94,3 procent av aktiekapitalet i Aarhus United och 95,7 i Karlshamns.
Saval Karlshamns som Aarhus United &r ledande aktorer pa fettmarknaden. | koncernen ingar pa balansdagen dotter-
foretag i ett stort antal l&nder forutom den lokala verksamheten i Sverige respektive Danmark. Férutom i Sverige och
Danmark bedrivs tillverkning i Storbritannien, USA, Nederlanderna och Mexiko.

Enligt IFRS 3 kunde inte moderbolaget anses vara forvarvare. Av de forvarvade bolagen identifierades Karlshamns sa-
som forvarvare. Karlshamns med dotterforetag redovisas darfor till bokférda varden vid forvarvstidpunkten. For Aarhus
United har verkliga vérden identifierats, vilket har resulterat i nedanstdende preliminara forvarvskalkyl.

Den forvarvade verksamheten bidrog med intékter pa 1.955 Mkr och en nettovinst pa 12 Mkr till koncernen under kon-
cernens rakenskapsar, dvs perioden 1 oktober till 31 december 2005.

Kopeskillingen bestér av foljande komponenter, Mkr:

Kontant betalt 157
Direkta kostnader i samband med forvarvet 25
Verkligt varde (borskurs) pa emitterade aktier (ca 19,9 miljoner stycken) 2.540
Sammanlagd képeskilling 2.722
Verkligt varde for forvarvade nettotillgdngar 2.154
Goodwill 568

Goodwill & hanforlig till den forvarvade verksamhetens hdga I6nsamhet och de viktiga synergieffekter som férvantas
uppstéa efter koncernens forvérv av Aarhus United.
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De tillgdngar och skulder som ingick i forvarvet av Aarhus United é&r foljande:

Foérvarvat Foérvarvat
bokfort varde verkligt virde

Mkr (enligt IFRS)
Likvida medel 611 611
Materiella anlaggningstillgéngar 1.547 1.840
Poster som ingar i immateriella tillgangar 52 90
Uppskjutna skattefordringar 70 54
Finansiella tillgdngar som kan saljas 26 26
Varulager 942 987
Fordringar 1.137 1.145
Skulder -588 -596
Uppléning -1.865 -1.865
Uppskjutna skatteskulder 0 -104
Nettotillgdngar 1.932 2.188
Minoritetsintresse -48 -34
Forvarvade nettotillgangar 1.884 2.154
Kontant reglerad kopeskilling -182
Likvida medel i forvarvade dotterforetag 611
Forandring av koncernens likvida medel vid forvarv 429

NOT 29
Upplysning for sekundéra segment — geografiska omraden.

Koncernen
Nettoomsattning 2005
Sverige 298
Danmark 108
Ovriga norden 178
Véasteuropa 956
Central- och Osteuropa 403
Amerika 624
Ovriga lander 423
Summa 2.990

Styrelsen for AAK faststéllde vid sitt sammantrade den 28 februari 2006 hur koncernens verksamhet ska delas in i
primara och sekundéra segment. Koncernen avser darfor att fr o m den forsta kvartalsrapporten 2006 presentera
segmentsinformation enligt IAS 14.

Mot bakgrund av koncernens mycket korta rakenskapsar, det stora samordningarbete som préglat koncernen sedan
dess tillkomst samt styrelsens forhinder att kunna ta ett tidigare beslut om segmentsindelningen, har information for de
priméra segmenten for perioden oktober - december 2005 inte kunnat aterskapas inom den tidsplan som funnits for
framtagande av dessa finansiella rapporter. For sekundéra segment har endast forsaljningen kunnat tas fram. For att
belysa segmenten har proformaredovisning tagits fram. Denna baseras pa respektive koncernforetags egen bokforing
for kalenderdren. Aven segmentsinformationen i proformaredovisning ar dock starkt begransad av ovan namnda skél.
Styrelsen har dock beslutat att inte férdroja publiceringen av dessa finansiella rapporter p g a hindren att aterskapa
segmentsrapportering for perioden oktober - december 2005.

NOT 30

Framtida minimileaseavgifter som hanfor sig till icke uppsagningsbara operationella leasingavtal fordelas enligt féljande:

Koncernen

2005

Inom 1 ar 14
Mellan 1 och 5 ar 33
Efter mer an 5 ar 11
Summa 58

Variabel del av avgifter som ingér i periodens resultat var 11 Mkr.
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i AarhusKarlshamn AB
Org nr 556669-2850

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstéllande
direktorens forvaltning i AarhusKarlshamn AB for rakenskapsaret 2005-05-01 - 2005-12-31. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar i detta dokument pa sidorna 48 till 76. Det ar styrelsen

och verkstéllande direktdren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for att
arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av arsredovisningen samt for att internationella redo-
visningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet

av koncernredovisningen. Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och
forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att vi planerat och ge-
nomfort revisionen for att med hog men inte absolut sékerhet forsakra oss om att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktdrens tillampning av dem samt att beddéma
de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktoren gjort nar de uppréttat ars-
redovisningen och koncernredovisningen samt att utvardera den samlade informationen i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga
beslut, tgarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktéren pa annat s&tt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av
bolagets resultat och stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS saddana de antagits av EU och arsre-
dovisningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och stéllning. Forvaltningsberattelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstamman faststéller resultatrdkningen och balansrakningen for moderbolaget och for
koncernen, behandlar forlusten i moderbolaget enligt forslaget i férvaltningsberéattelsen och beviljar styrel-
sens ledamoter och verkstallande direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Malmd, den 21 april 2006

PricewaterhouseCoopers AB
) ’

JAC e

Anders Lundin
Auktoriserad revisor

AAK Arsredovisning 2005 7 7



c
£
]
K=
[}
=
G
X
w
3
K=
£
]
<
>
©
’d
=S
]
c
©
w
o
)
o
]
c
=
<
]
£
9
2
=
<<

Aktiemarknadens analys av AarhusKarlshamn

AAKs aktie handlas tills vidare pa Nya Marknaden. Avsikten &r att under tredje kvartalet 2006 soka
notering pa Stockholmsbdrsens O-lista. Har ger tre analytiker sin syn pa aktiens styrkor och svagheter
samt tilldmpbara analysmodeller.

-

Stefan Mattsson
Enskilda Securities

Vad ska jag halla 6gonen pa
i kvartalsrapporterna?

Vilj tre nyckeltal som bast
beskriver utvecklingen i
bolaget.

Hur ska man vérdera AAKs
aktie jamfort med Aarhus
United respektive Karlshamns
tidigare aktier?

Resultatet jamfort med for-
vantningar. Volymutveckling
och bearbetningsersattning,
rensat for forvarv och valuta-
férandringar. Kommentarer
om framtiden, eventuella
forandringar fran tidigare
uttalanden om framtiden,
kostnadsbesparingar m m
samt kassaflodesutveckling.

Tillvaxt i volym och bearbet-
ningsersattning, avkastning
pa sysselsatt kapital, vinst
per aktie samt kassaflodes-
utveckling.

Kan inte uttala mig egentligen.
Men spontant tycker jag hogre
an tidigare med tanke pa
synergier pa kostnadssidan,
starkare marknadsposition
inom choklad och en 6kad
konsolidering i branschen,
vilket dkar stabiliteten.

Karl-Johan Bonnevier
A-Brokers Securities

Fokus bor ligga péd volymut-
vecklingen, bruttobidrags-
marginalen, operativa resul-
tatet och fria kassaflodet i
siffermaterialet. Bland kom-
mentarerna ar sjalvklart ut-
vecklingen i integrationspro-
cessen mellan Karlshamns
och Aarhus viktig tillsam-
mans med hur synergierna
realiseras. P& produktsidan
ar utvecklingen for CBE och
DFA av central betydelse.

Mina favoriter ar att félja
genomsnittliga bruttobidra-
get per ton, absoluta volym-
utvecklingen samt de opera-
tiva kostnaderna i forhallande
till bruttobidraget. Tillsammans
visar de hur effektivt forsalj-
ningen och rérelsen utvecklas.

Jag ser ingen storre skillnad i
hur aktien ska varderas, men
sammanslagningen skapar nya
mojligheter som bolagen var
for sig hade haft svérare att ta
vara pa.

ll
Claus Almer
ABG Sundal Collier

Tecken pa forbattrad konkur-
renssituation och volymut-
veckling, i synnerhet inom
koncernens karnverksamhet.
En annan sak att halla 6go-
nen pa ar om fusionssyner-
gierna och integrationspro-
cessen utvecklas enligt plan.

Volymtillvaxt, bruttomarginal,
vinstmarginal och, inte minst,
kassaflodet.

AAK kommer att ha en
konkurrensmaéssigt betydligt
starkare stallning i de flesta
avseenden, t ex nar det galler
att optimera investeringar och
sakerstélla ett hogt kapa-
citetsutnyttjande i samtliga
produktionsanléaggningar.
Samtidigt borde det ga att
effektivisera produktflodet,
med tanke pa att det nu bara
finns tre globala tillverkare av
specialfetter.
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Analytiker som foljer AarhusKarlshamn

Enskilda Securities

Stefan Mattsson
stefan.mattsson@enskilda.se
www.enskilda.se

Telefon +46 8-522 29 500

A-Brokers Securities
Karl-Johan Bonnevier
kjbonnevier@a-brokers.com
www.a-brokers.com

Telefon +46 8-505 88 700

ABG Sundal Collier
Claus Almer
claus.almer@abgsc.com
www.abgsec.se

Telefon +45 33 186 100

Vilka anser du &r de storsta
utmaningarna for AAKs
ledning?

Kan du ge exempel pa
lyckade storre foretags-
fusioner, och vad har i s
fall utmérkt dem?

Vilken analysmodell anvander
du nér du utvérderar AAK?

| vilken riktning kommer
Stockholmsborsen att ga
pa 12 manaders sikt?

Att forbattra/uppratthalla
bearbetningserséattning. Sénka
6vriga operativa kostnader
och att utveckla nya produkter
med mervarde for kunden.

Nej.

Kassaflédesvardering samt
relativvardering vad géller P/E
tal, EV/EBIT, EV/RoCE.

Of6randrad.

Smélta ihop tva tidigare tuffa
konkurrenter till en ny organi-
sation ddr alla drar i samma
riktning ar en tuff utmaning
och att realisera synergier
(bade kostnads- och intakts)
ar inget som sker automatiskt.

Foretag som jag jobbat med
som varit framgangsrika med

en forvarvsstrategi har atmins-

tone nagra saker gemensamt.
Ledningen har gjort sin hem-
laxa fére sammanslagningen
med en detaljerad plan for
atgarder som ska genomforas
for att vardena ska realiseras.
Né&r sedan processen startar
vet alla vad som krévs, vem
som ska gora vad, nar och
hur det ska genomforas sa att
ingen tid gar forlorad. Bolag
som Hexagon och Getinge

ar utmaérkta exempel pa hur
strategin kan genomforas i
realiteten av starka ledningar.

Hela den traditionella raden av
analysmodeller med tonvikt pa
kassaflodesanalys.

Ingen asikt om marknaden,
men AAK borde ha alla for-
utsattningar att ge en béattre
avkastning &n Stockholms-

borsen i genomsnitt.

Sjalvklart ar en framgangsrik
fusion den framsta utma-
ningen. Ledningen boér dock
samtidigt se till att utnyttja de
manga affarsmojligheter som
nu ligger dppna.

| Danmark har vi sett flera
lyckosamma fusioner mellan
tidigare konkurrenter, t ex nar
DSV gick samman med DFDS
(transporter), Danske Bank
med BG Bank och Navision
med Damgaard (IT) — de
sista tva blev ju sedermera
uppkopta av Microsoft. Den
gemensamma namnaren for
dessa foretag har varit en

stark ledning, en tydlig strategi

och inte minst en formaga
att utnyttja och forverkliga de
synergier som erbjods.

| forsta hand baserar vi var
rekommendation pa var
DCF-modell, men vi gér dven
relativa varderingar gentemot
foretag med jamforbar verk-
samhet.

ABG Sundal Collier forvantar
sig en totalavkastning pa
10 — 15 procent under 2006.
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AarhusKarlshamns aktie

Den 26 maj 2005 tillkdnnagav huvudagarna i Aarhus United och i Karlshamns sina avsikter att
genom det nybildade bolaget BNS Industrier AB 1dmna erbjudande betraffande aktierna i de tva
borsnoterade bolagen. Den 12 juli 2005 offentliggjordes villkoren for erbjudandena till aktiedgarna

I respektive bolag.

BNS Industrier var vid tidpunkten,

for sammanslagningen, ett helagt bolag
till BNS Holding, samagt av United
International Enterprises och Melker
Schérling AB.

Erbjudandet till aktiedgarna i de bada
bolagen var villkorade av varandra.

Aktien i Aarhus United var noterad pa
bérsen i Kbpenhamn och aktien i
Karlshamns pa Stockholmsborsen.
Baserat pa den aktuella kursen erbjods
aktiedgarna i Aarhus United att byta sina
aktier mot 5,27 aktier i BNS Industrier,
medan Karlshamns aktieagare erbjods en
aktie i BNS Industrier.

Som alternativ erbjéds kontanter mot-
svarande 500 DKK for varje Aarhusaktie
och 117 SEK for varje Karlshamnsaktie.
Kontanterbjudandet var begransat till 50
procent av aktiedgarnas totala innehav i
respektive bolag.

Néastan samtliga innehavare av
Karlshamnsaktier valde att byta mot
aktier i AarhusKarlshamns AB i stéllet for

80 AAK Arsredovisning 2005

kontanter. Nar anmalningsperioden efter
férlangning utgick den 6 oktober hade
erbjudandet accepterats i sddan utstrack-
ning att AarhusKarlshamns hade natt en
agarandel motsvarande 98,2 procent i
Karlshamns och 94,3 procent i Aarhus
United.

Det totala antalet utestdende aktier
vid offentliggrandet av erbjudandet
var 42.413.474 st. Efter genomfort
erbjudande kom antalet aktier i
AarhusKarlshamn att uppga till
41.383.803 aktier och aktiekapitalet
i bolaget ar darmed 413.383.803
kronor. Antalet aktiedgare uppgar per
den 31.12 2005 till 5.584 stycken.

Tvangsinlésen

AarhusKarlshamn dger for narvarande
98,2 procent av aktiekapitalet i dotterfore-
taget AarhusKarlshamn Sweden AB (med
tidigare firma Karlshamns AB). Utesta-
ende aktier i detta bolag, som uppgar till
387.275 av totalt 21.864.928 aktier, ar
nu foremal for tvangsinlosen. | tvangsin-
|6senforfarandet, som inleddes i oktober
2005, har tingsratten utsett jur.kand. Lars
Milberg till god man fér minoritetsaktie-
agarna for att bevaka deras réttigheter i
forfarandet och for att utse gemensam
skilieman for deras rakning. Tvangsin-
|6senférfarandet berdknas vara slutfort
tidigast i oktober 2006. AarhusKarlshamn
ager 100 procent av aktiekapitalet i dot-

Data per aktie

terforetaget Aarhus United A/S, Danmark.

Aktien handlas idag pa Nya Markna-
den i Stockholm. Sponsor ar Enskilda
Securities. Avsikten ar att under tredje
kvartalet 2006 anstka om notering pa
Stockholmsbdérsens O-lista.

Aktiehandeln inleddes den 29 sep-
tember pa nivan 140 kronor. Den 31
december 2005 var kursen 185 kronor.
Arets lagsta kurs noterades nar handeln
inleddes den 29 september. Hogsta
kurs noterades den 29 december pa
190 kronor.

Marknaden vérderade saledes
AarhusKarlshamn till ett varde av 5.794
miljarder kronor nér handeln inleddes. Vid
arsskiftet var motsvarande siffra 7.656
miljarder kronor.

Den genomsnittliga handeln under
de 66 dagarna var 34.287 aktier till en
omsattning i genomsnitt av 5,4 Mkr.

BNS Holding ar den storsta agaren i
AarhusKarlshamn AB. Bolaget dgs av
Melker Schérling AB och UIE. Huvud-
agaren till UIE &r i sin tur familjen Bek-
Nielsen.

BNS Holding ager nastan 39,26
procent av aktierna i AarhusKarlshamn.
Lantméannen Invest, som var inne-
havare av drygt 20 procent av aktierna
i Karlshamns, har avyttrat sina aktier i
AarhusKarlshamn. Lantmannen Invest
som tidigare var innehavare av drygt
20 procent av aktierna i Karlshamns

2005
Antal aktier, tusental 41.384
Antal aktiedgare 5.584
Borskurs bokslutsdagen, kr 185
Utdelning 2, kr 29
Direktavkastning, % 2,2
Utdelningsandel efter skatt, % >100
Resultat per aktie 1, kr -1,12
Eget kapital per aktie 1. kr 135
P/E tal efter skatt, kr neg.
Borskurs/Eget kapital, % 137

1) Det finns inte nagra optioner eller konvertibler.

2) Foreslagen utdelning, 4 kr per aktie. Engangsutdelning 25 kr per aktie

Definitioner, se sid 85



avyttrade efter erbjudandet av nya aktier
hela sitt innehav av aktier i AAK pga en
forandrad investeringspolicy.

Planerad utdelningspolitik

Styrelsen har tagit beslut om utdelnings-
policy. Enligt den nya policyn &r styrel-
sens malsattning att, med beaktande av
koncernens resultatutveckling, finansiella
stalining och framtida utvecklingsmoj-
ligheter, foresla arliga utdelningar som
motsvarar minst 30-50 procent av arets
resultat efter skatt fér koncernen.

Ordinarie utdelning och korrigering av
kapitalstrukturen

Styrelsen i AAK foreslar en utdelning

pa 4 kronor per aktie och darutover en
engangsutdelning pa 25 kronor per aktie.
Forslaget innebar att ordinarie arsstam-
man i maj fattar beslut om omvandling
av bundna medel i balansrakningen till
fria medel och att en extra stdmma i
september/oktober beddms kunna fatta
beslut om ovan angivna utdelningar sedan
vederborlig registrering skett av ordinarie
arsstdmmans omvandlingsbeslut.

Motivet till styrelsens forslag ar dels
tekniskt och dels finansiellt. Genom fu-
sionens konstruktion kom samtliga medel
i balansrakningen att bli av bunden ka-
raktar vilket omojliggdr utdelningar. Detta
problem korrigeras genom det féreslagna
omvandlingsbeslutet. Genom att ndstan
samtliga aktiedagare i fusionen valde aktier
i stallet for kontant utbetalning kom den
nya AAK-koncernen att bli dverkapita-
liserad med en mycket lag skuldséatt-
ningsgrad. Detta korrigeras genom den
foreslagna engangsutdelningen.

AarhusKarlshamns ledning har en ut-
talad mélsattning att fora en stark dialog
med media och kapitalmarknad. Fore-
tagsledningen har for avsikt att i samband
med kvartalsrapporterna genomféra
analytikerkonferenser. Foretagets pressre-
leaser distribueras via Observer och finns
aven tillgangliga pa foretagets webbplats
www.aak.com. Ledningen finns tillganglig
per telefon +46 454 820 00, per fax +46
454 828 20 eller e-post info@aak.com

AarhusKarlshamnsaktien 29 september 2005 till 31 mars 2006

SEK '000 aktier
200
190 | ”\FH-H\ FM
7
170
160
150
140
130
SEP  OKT NOV DEC JAN FEB MAR
05 06
——— Aktien — — — Carnegie Small Cap Index  [] Omsatt antal aktier, 1000-tal (inkl.efteranm.)
(c) SIX
De storsta aktiedgarna 2005-12-31
Andel av
aktiekapital
Antal aktier och roster, %
BNS Holding AB 16.247.206 39,26
ATP DK Client Acc. 2.108.711 510
JP Morgan Chase Bank 1.733.961 4,19
Didner & Gerge Aktiefond 1.570.000 3,79
AMF Pensionsférsakrings AB 940.000 2,27
JP Morgan Chase Bank, N.A. 931.213 2,25
Ovriga aktieagare 17.852.712 43,14
Totalt 41.383.803 100,00
Fordelning av aktieinnehav per 2005-12-31
Andel av Andel av
Antal alla aktie- aktiekapital
Antal aktier aktiedgare agare, % och roster, %
1-500 3.765 67,42 1,84
501-1.000 926 16,58 1,90
1.001-5.000 649 11,62 3,72
5.001-10.000 100 1,80 1,79
10.001-15.000 27 0,48 0,85
15.001-20.000 19 0,34 0,82
20.001- 98 1,76 89,09
Totalt 5.584 100,00 100,00
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Bolagsstyrningsrapport

AarhusKarlshamn AB &r ett svenskt publikt aktiebolag vars aktier handlas pa Nya Marknaden.
AarhusKarlshamn ABs styrelse och ledning stravar efter att genom stor dppenhet underlatta for
den enskilde aktiedgaren att folja foretagets beslutsvagar samt att tydliggbra var i organisationen

ansvar och befogenheter ligger.

AAK bildades genom ett samgaende mel-
lan de bada noterade bolagen Karlshamns
och Aarhus United. Samgéaendet beskrivs
mera utforligt pa sidan 6. Det nybildade
bolaget har med intresse foljt utvecklingen
av svenska riktlinjer for bolagsstyrning
genom tillkomsten och tilldmpningen av
Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”).
Formellt sett &r Koden inte direkt tilldmplig
avseende AAK eftersom bolagets aktier
handlas p&d Nya Marknaden, som i formell
mening inte utgdr en notering. Styrelsen
for AAK har dock gjort bedémningen att
bolaget gradvis skall anpassa sig till Ko-
dens bestdmmelser i syfte att kunna efter-
leva dessa i samband med en planerad
notering av bolaget vid Stockholmsbérsen
under det tredje kvartalet 2006.

Mot denna bakgrund strévar séaledes
AAK efter att i allt vasentligt efterfolja
Koden. | de delar AAK har valt att avvika
fran Koden redovisas motivering till avvi-
kelsen under respektive avsnitt i bolags-
styrningsrapporten.

AAK har definierat tydliga roller och
ansvarsfordelning mellan styrelse, ledning
och de olika kontrollorganen. Ansvaret
for ledning och kontroll av AAK férdelas
mellan aktiedgarna pa arsstamman, sty-
relsen, dess valda utskott och VD, enligt
svensk aktiebolagslag, andra lagar och
forordningar samt bolagsordningen och
styrelsens interna styrinstrument.

Bolagsordning

AarhusKarlshamns géllande bolagsord-
ning antogs den 22 september 2005.

| bolagsordningen framgér att bolagets
verksamhet ar att driva fabriks- och han-
delsrorelse, foretradesvis inom livsmedels-
industrin, att 4ga och forvalta aktier och
vardepapper samt annan ddrmed sam-
manhéngande verksamhet. | bolagsord-
ningen fastslas dessutom aktiedgarnas
rattigheter, antalet styrelseledamoter och
revisorer, att arsstdmman skall hallas arli-
gen inom sex méanader fran rékenskaps-
arets utgang, hur kallelse till arsstamma
skall ske och att bolagens styrelse skall ha
sitt sate i Malmd. For géllande bolagsord-
ning se www.aak.com.
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Arsstimma

Arsstamman i AAK &r det hogsta beslu-
tande organet och det forum genom vilket
aktiedgarna utdvar sitt inflytande éver
foretaget. Arsstammans uppgifter regleras
i aktiebolagslagen och i bolagsordningen.
Arsstamman beslutar om ett antal
centrala fragor sdsom faststallande av
resultat- och balansrékning, ansvarsfrihet
for styrelseledamoterna och VDn, utdel-
ning till aktiedgarna samt om styrelsens
sammansattning. Arsstdmma kan endast
foljas pa plats d& mojlighet till deltagande
frdn annan ort inte bedéms motiverat eller
ekonomiskt férsvarbart.

Bolaget avholl en extra stdmma den 22
september 2005 i Karlshamn. Vid stdm-
man representerades aktiedgare foretra-
dande 100 procent av aktierna i bolaget.
Den extra stdmman beslutade bl a om att
andra bolagets firma fran BNS Industrier
AB till AarhusKarlshamn AB samt valdes
den nuvarande styrelsen.

Valberedning

Pa arsstamman skall fattas beslut om hur
val av styrelse skall g4 till. Valberedningen
uppgift ar att lagga fram forslag till ars-
stdmman avseende val av ordférande och
dvriga ledamaoter av styrelsen samt av ord-
forande vid arsstamman, arvodesfragor
och dartill hérande fragor. Valberedningen
ldmnar inte forslag till val och arvodering
av revisorer da dessa fragor ingdr i revi-
sionsutskottets uppdrag.

Valberedningen infor arsstamman
2006 bestar av Melker Schorling (ordfo-
rande), Erik Hgjsholt, Carl Bek-Nielsen,
Henrik Didner, Didner & Gerge Mutual
Fond, samt Jan-Erik Erenius, AMF Pen-
sion. Dessa ledamoter representerar cirka
46,7 procent av rosterna i AAK.

De storre aktieagare som for narva-
rande &r representerade i valberedningen
anser att det ar vasentligt for att dstad-
komma ett effektivt nomineringsarbete
att antalet ledaméter i valberedningen ar
begransat. Samtidigt maste huvudégarna
vara representerade, vilket ar anledningen
till att antalet icke-styrelseledaméter inte
Overstiger antalet huvudagare/styrelsele-

damoter. Namnda aktiedgare anser det
vidare naturligt att en representant fran
den rostmassigt storsta aktiedgaren ar
ordférande i valberedningen.

Styrelsen och dess arbete

Styrelsens uppgifter regleras i aktiebo-
lagslagen och i bolagsordningen. Styrel-
searbetet styrs darutdver av den arbets-
ordning som styrelsen varje ar sjalv har
att anta. Styrelsens arbetsordning reglerar
aven arbetsfordelning och ansvar mellan
styrelsen, dess ordférande och VD samt
innehéller ekonomiska rapporteringsruti-
ner for VD till styrelsen.

Styrelsen har bl a till uppgift att fast-
stalla strategier, affarsplaner, budgetar,
deldrsrapporter och bokslutskommuniké-
er. Vidare har styrelsen att 6vervaka VDs
arbete, tillsdtta och avsatta VD samt be-
sluta om betydande foéréandringar i AAKs
organisation och verksamhet. Styrelsen
ansvarar aven for bolagets externa rappor-
tering. Styrelsen 6vervakar den finansiella
rapporteringen med instruktioner for VD
och fastlaggande av krav pa innehallet i
de finansiella rapporter som fortldpande
tillstalls styrelsen.

Enligt bolagsordningen skall AAKs
styrelse besta av lagst tre och hogst tio
ledamdter med hogst tio suppleanter. Nu-
varande styrelse bestar av sex stdmmo-
valda ledaméter; Carl Bek-Nielsen, Martin
Bek-Nielsen, John Goodwin, Mikael Ek-
dahl, Melker Schorling och Erik Hgjsholt,
vilka utsags vid en extra stdmma den 22
september 2005. Ytterligare presentation
av styrelseledamaterna finns pé sidan 88.
| styrelsen ingér ocksa tva arbetstagarre-
presentanter. Dessa ledamdter har sedan
den 1 oktober 2005 varit Annika Wester-
lund fran PTK och Leif Hakansson fran
IF Metall. VDn i AAK, Jerker Hartwall, har
varit foredragande vid styrelsemotena.

Styrelsen konstituerar sig vid ett
styrelsemote som halls direkt efter ars-
stdmman. Vid detta moéte faststélls dven
styrelsens arbetsordning jamte instruktion
for VD samt eventuella utskottsinstruktio-
ner och andra interna styrinstrument. Den
nuvarande styrelsen konstituerade sig den



22 september 2005, vid vilket mote samt-
liga styrelseledaméter var nérvarande.

Enligt nu géllande arbetsordning skall
styrelsen sammantrada vid minst 5 tillfal-
len och vid ett konstituerande mote per ar
samt darutéver motas nar situationen sa
pékallar. Sedan den 22 september 2005
och fram till utgdngen av rakenskapsaret
2005 har styrelsen héllit ett styrelsemate
i december 2005. Under detta mote
avhandlades deldrsrapporten for tredje
kvartalet samt investeringsfragor. Samtliga
ledamoter var narvarande pa styrelsemo-
tet. Bo Svensson, CIO (Chief Information
Officer), har under perioden fungerat som
styrelsens sekreterare.

Styrelsen har ocksa héllit ett styrelse-
mote den 28 februari 2006, vid vilket
bokslutsrapporten for 2005 behandlades
och dérefter publicerades.

For att uppfylla Kodens krav pa att
majoriteten av de arsstdmmovalda sty-
relseledamoterna skall vara oberoende i
forhallande till bolaget, har valberedningen
infor arsstamman 2006 foreslagit nyval
av tva oberoende styrelseledamoter; Ebbe
Simonsen, som tidigare varit ledamot
av Aarhus Uniteds styrelse och Méarit
Beckeman som tidigare varit ledamot av
Karlshamns styrelse. Det foreslas ocksa

nyval av Jerker Hartwall. Erik Hgjsholt har
forklarat att han avbdjer omval.

Valberedningen har ockséa foreslagit att
val sker av Melker Schorling som styrel-
sens ordférande och Carl Bek-Nielsen
som styrelsens vice ordférande.

Styrelseordférande

Vid styrelsemdte den 22 september
2005 valdes Erik Hgjsholt till styrelsens
ordférande. Styrelseordférandens roll ar
att leda styrelsens arbete och tillse att
styrelsen fullgoér sitt uppdrag. Ordféranden
foljer verksamhetens utveckling i dialog
med VD och ansvarar for att 6vriga leda-
moter fortldpande far den information som
kravs for att styrelsearbetet skall kunna
utévas med uppratthallen kvalitet och i
enlighet med aktiebolagslagen och andra
tilldmpliga lagar och férordningar, bolags-
ordningen samt styrelsens arbetsordning.
Ordféranden ansvarar for att styrelsen
fortldpande fordjupar sina kunskaper om
bolaget, att det sker en utvardering av
styrelsens arbete samt att valberedningen
far del av denna bedémning. Vidare ar
ordféranden &ven delaktig i utvardering
och utvecklingsfragor avseende koncer-
nens ledande befattningshavare.

Styrelseutskott

Inom styrelsen behandlas revisions- och
ersattningsfragor i utskott, vilka skall
bereda uppkommande arenden och fore-
lagga styrelsen forslag till beslut.

Ersattningsutskottet

Styrelsen har bildat ett ersattningsut-
skott med uppgift att bereda frédgor om
ersattning och andra anstéllningsvillkor fér
bolagsledningen samt évriga frédgor som
styrelsen uppdrar at utskottet att forbe-
reda. Utskottet presenterar sina forslag till
styrelsen infor styrelsens beslutsfattande.

Nagot styrelsearvode i AAK har inte
utgatt for 2005. Till styrelsens ordforande
har utgatt [6n och andra formaner enligt
géllande avtal med Aarhus United (nu-
mera AarhusKarlshamn Denmark).

Bolagets VD, styrelsens sekreterare och
arbetstagarrepresentanterna erhaller ej
nagot arvode utéver ersattning for kostna-
der i samband med styrelsearbete.

Ledamoéter av ersattningsutskottet for
perioden till och med arsstiamman 2006
ar Mikael Ekdahl (ordférande) och John
Goodwin. Ersattningsutskottet har under
rakenskapsaret 2005 haft ett mote, varvid
bdda ledamoterna narvarade.
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Revisionsutskottet

Styrelsen har bildat ett revisionsutskott
med uppgift att bereda fragor om revi-
sionsupphandling och arvode, ta del av
planen for revisionsarbetet och rappor-
teringen fran detsamma, kvalitetssakra
bolagets finansiella rapportering och
fortldpande traffa bolagets revisorer for
att informera sig om revisionens inrikt-
ning och omfattning. | revisionsutskottets
uppgifter ingar dessutom uppfoljning av
revisorernas arbete och bolagets interna
kontrollsystem, uppféljining av aktuell
riskbild, uppféljning av extern revision
och bolagets finansiella information samt
andra fragor som styrelsen uppdrar at
utskottet att férbereda.

Medlemmar i revisionsutskottet for
perioden till och med arsstamman 2006
ar Mikael Ekdahl (ordférande) och Martin
Bek-Nielsen. Revisionsutskottet hade
under rakenskapsaret 2005 tva moten,
varvid badda medlemmarna var nérva-
rande.

Enligt Koden skall styrelsen inratta ett
revisionsutskott bestdende av minst tre
styrelseledamoéter. For narvarande har
bolagets revisionsutskott endast tva leda-
moter. Styrelsen har emellertid foér avsikt
att 6ka antalet ledaméter i revisionsutskot-
tet till tre sa snart nagon av styrelsens
oberoende ledaméter har erhéllit den
kunskap om bolaget som ar nédvandig for
att kunna utféra ett meningsfullt arbete i
utskottet.

Koncernledning

VDs uppgift &r att leda verksamheten i
enlighet med styrelsens riktlinjer och an-
visningar. | samband med detta skall VD
genom erforderliga kontrollsystem férvissa
sig om att bolaget efterlever tillampliga
lagar och férordningar. VD ér féredra-
gande vid styrelsemotena och skall tillse
att styrelsen far ett sa sakligt, utforligt
och relevant informationsunderlag som
erfordras for att styrelsen skall kunna fatta
val underbyggda beslut. Dessutom har
VD en kontinuerlig dialog med styrelsens
ordforande och haller denne informerad
om bolagets och koncernens utveckling
och finansiella stéllning.

AAKs koncernledning omfattar tolv
medlemmar fran fem lander. Den bestar
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av koncernchefen, affdrsomradescheferna
samt finanschefen och informationsche-
fen. Koncernledningen hade under 2005
tva formella respektive flera informella
moten. Moétena leds av VD, som fattar
beslut i samrad med 6vriga medlemmar i
koncernledningen.

En mer utforlig presentation av VD och
ovriga i koncernledningen aterfinns pa
sidan 91.

Organisation

AAK-koncernen bestar av moderbolaget
AarhusKarlshamn AB (publ) samt dot-
ter- och intresseforetag, vilka presenteras
i not pa sidan 71. Samtliga dotterfore-
tag rapporterar manadsvis till VD i AAK
antingen direkt eller genom respektive
affarsomrade. AarhusKarlshamn betalar
marknadsmassiga och konkurrenskraftiga
|6ner till ledande befattningshavare. Ratt
person kan ha en avgdrande betydelse for
foretagets utveckling och en eventuell ror-
lig del av l6nen skall vara kopplad till den
resultatutveckling personen kan paverka.
For mer information om ersattning till VD
och bolagsledningen, se sidan 86.

Betydande policies

AAKs verksamhet regleras bl a genom ett
antal policies, vilka syftar till operationell
effektivitet och till att beframja ett korrekt
upptradande bade internt och externt.
Ett stort antal policies ar under utvarde-
ring eftersom de byggt pa endera av de
tidigare tva bolagens verksamhet.

Intern kontroll

Enligt Svensk Kod for Bolagsstyrning skall
styrelsen lamna rapport om den interna
kontrollen vilken skall granskas av bola-
gets revisorer. AarhusKarlshamns styrelse
har valt att félja det uttalande som Kol-
legiet for svensk bolagsstyrning lamnade
den 15 december 2005 om att det for
rapporteringen av ar 2005 ar tillfyllest om
det i bolagsstyrningsrapporten beskrivs
hur den interna kontrollen ar organiserad
utan att gbra nagot uttalande om hur val
den fungerat och utan revisorsgranskning.
Bolagets styrelse ansvarar for
AarhusKarlshamns interna kontroll vars
overgripande syfte ar att skydda agar-
nas investering och bolagets tillgangar.

AarhusKarlshamn préglas av en tydlig
ansvarférdelning och vél fungerande och
inarbetade styr- och kontrollsystem. In-
ternkontroll omfattar samtliga delar inom
AarhusKarlshamn.

AarhusKarlshamns ekonomifunktioner
ar integrerade genom ett gemensamt
ekonomi- och redovisningssystem samt
gemensam redovisningsinstruktion. Kon-
cernens ekonomienhet har ett ndra och
vél fungerande samarbete med dotterbo-
lagens controllers avseende bokslut och
rapportering. AarhusKarlshamn har ingen
internrevisionsfunktion d& ovan namnda
funktioner val fyller denna uppgift.

Revisorer

AAKs revisorer véljs av arsstamman.
AarhusKarlshamns revisorer &r revisions-
bolaget PricewaterhouseCoopers AB
med Anders Lundin som huvudansvarig
revisor. Anders Lundin har varit huvud-
ansvarig revisor for AAK sedan den 7 juni
2005.

AarhusKarlshamn Sweden ABs revisor
ar revisionsbolaget Ohrlings Pricewater-
houseCoopers AB med Ake Christians-
son som huvudansvarig revisor. Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB har innehaft
revisionsuppdraget i AarhusKarlshamn
Sweden AB sedan 1992 och med Ake
Christiansson som huvudansvarig revisor
sedan 1999.

AarhusKarlshamn Denmark A/S och
underliggande dotterféretags revisor ar
det revisionsbolaget KPMG A/S med
Claus Hammer Pedersen som huvud-
ansvarig revisor.

Revisorerna har haft sarskilda moten
for rapportering till koncernledningen och
styrelsen. Utdver ordinarie revisionsupp-
drag bitrader PricewaterhouseCoopers
AB och KPMG A/S dven AAK med annan
revisionsnara radgivning. Alla tjanster som
avropas utover lagstadgad revision provas
sarskilt for att sékerstélla att det inte fo-
religger nagon konflikt utifrdn oberoende
eller javsforhallande. Nagra dverenskom-
melser med narstaende foreligger inte.

Denna bolagsstyrningsrapport har
inte blivit foremal for granskning av AAKs
revisorer.



Definitioner

Nyckeltal

Andel riskbarande kapital

Eget kapital, minoritetens andel av eget
kapital och uppskjuten skatteskuld divide-
rat med balansomslutningen.

Avkastning pa eget kapital

Arets resultat i procent av genomsnittligt
eget kapital.

Avkastning pa operativt kapital

Rorelseresultat dividerat med genomsnitt-
ligt operativt kapital.

Bearbetningsersattning
Rorelseintdkter minus varukostnader.

Borskurs/Eget kapital

Borskursen dividerat med eget kapital per
aktie.

Direktavkastning

Utdelning per aktie i procent av bors-
kursen.

Eget kapital per aktie

Eget kapital dividerat med genomsnittligt
antal aktier p& balansdagen.

Kapitalomsattningshastighet

Nettoomsattning dividerat med genom-
snittligt operativt kapital.

Likvida medel

Kassa och bank samt kortfristiga
placeringar med l6ptid understigande
tre manader.

Resultat per aktie

Arets resultat dividerat med genomsnittligt
antal aktier pa balansdagen.

Nettolaneskuld

Summa rantebarande skulder minus
rantebarande tillgangar.

P/E-tal

Aktiekursen dividerat med resultat per
aktie.

Rantetdckningsgrad

Rorelseresultat plus finansiella intakter
dividerat med finansiella kostnader.

Rérelsekapital

Icke rantebarande omsattningstillgangar
minus icke rantebarande skulder exklusive
uppskjuten skatt.

Nettoskuldsattningsgrad

Nettolaneskuld dividerat med eget kapital
inklusive minoritetsintressen.

Soliditet

Eget kapital inklusive minoritetsintressen
i procent av balansomslutningen.

Operativt kapital

Summa tillgdngar minus likvida medel,

rantebarande fordringar och icke rante-
barande rorelseskulder, men exklusive

uppskjuten skatt.

Utdelningsandel

Utdelning per aktie i procent av resultat
per aktie.
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Ersattningsfragor

Genom samgaendet mellan Karlshamns
och Aarhus United tillskapades en ny kon-
cernledning. De erséattningar som redo-
gors for avser de léner och formaner som
faststalldes fér den nya koncernledningen
med verkan fran den 1 oktober 2005.
Lonerna och féarmanerna enligt nedan &r
déarmed baserade pa perioden oktober

— december 2005. Vad géller pensions-
formaner ar siffrorna baserade pa erlagda
premier for motsvarande period. Bonus
avser dock den faktiska bonuserséattning-
en for heldret 2005.

Lén och formaner

Lon och férmaner for den verkstéllande
direktéren och dvriga befattningshavare
beslutas av styrelsen péa forslag fran
erséattningsutskottet.

Pensionsférmaner fér VD

For verkstéllande direktdren har under
perioden oktober-december inbetalats
pensionspremier till KP, Pension & For-
sakring pa sammanlagt 0,4 Mkr exklusive
|6neskatt. Fran 2006 géller att premien
for verkstallande direktdrens pension
uppgar till 1,5 Mkr.

86 AAK Arsredovisning 2005

For dvriga ledande befattningshavare
utgar pensionsformaner pa sedvanliga
nivaer for respektive land. Avsikten ar att
snarast mojligt 6verga till premiebaserade
pensionslésningar.

Uppségningstid och avgangsvederlag for
koncernledning

Med verkstallande direktéren och med-
lemmar av koncernledningen finns avtal
om avgangsvederlag uppgaende till en
arslon vid uppsagning fran foretagets
sida. Uppsagningstiden fran den verkstal-
lande direktoren och fran évriga ledande
befattningshavares sida ar 6 manader.
Om foretaget séger upp anstéallningsavta-
let &r uppsagningstiden 12 manader. Det
finns inte nagon mojlighet for nagon av
befattningshavarna inklusive den verkstal-
lande direktoren att sjalv pakalla en réatt till
avgangsvederlag.

Styrelsens arvode

Till de av arsstamman valda styrelseleda-
moterna utgar ett av stimman beslutat
styrelsearvode, vilket férdelas mellan
ledamoterna efter beslut i styrelsen. Nagot
styrelsearvode fér 2005 har dock inte
utgatt betraffande AarhusKarlshamn AB.
Till styrelseordférande har 16n och andra
formaner i enlighet med géllande avtal
med Aarhus United.

Utdver kostnadsersattningar for resor
har inga andra ersattningar eller forméaner
utbetalats. Bolagets VD, styrelsens sekre-
terare och arbetstagarrepresentanterna
erhaller ej nagot arvode utover ersattning
for kostnader i samband med styrelse-
arbete.

Ersattningar till VD och o6vriga ledande befattningshavare 2005, Mkr

Lon Bonus Pensionspremier
3 manader Helar 2005 3 manader
VD 0,6 0,4
Ovriga ledande befattningshavare 3,6 6,1 0,6



AarhusKarlshamn
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Styrelsen

— AarhusKarlshamn AB (publ)

Erik Hgjsholt

Carl Bek-Nielsen

Martin Bek-Nielsen Mikael Ekdahl

John Goodwin

%
Annika Westerlund

Leif Hakansson
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Erik Hgjsholt

Styrelsens ordférande.

Fodd: 1948.

Andra styrelseuppdrag: Styrelse-
ordférande i Aarhus School of Business,
Rode & Rode A/S och styrelseledamot

i Royal Unibrew A/S.

Ledamot sedan: 2005.

Antal aktier: 2.850.
erik.hojsholt@aak.com

Carl Bek-Nielsen

Fodd: 1973.

Andra styrelseuppdrag: Styrelse-
ordférande i United International
Enterprises Ltd. Vice styrelseordférande
i United Plantations Berhad. Styrelse-
ledamot i Aalborg White Asia Sdn. Bhd.
Ledamot sedan: 2005.

Antal aktier: Carl Bek-Nielsen ar genom
UIE Ltd innehavare av 41,5 procent av
aktierna i BNS Holding AB.

BNS Holding AB innehar i sin tur
16.247.206 aktier (39,26 procent)

i AarhusKarlshamn AB.
cbn@plantations.biz

Martin Bek-Nielsen

Fodd: 1975.

Andra styrelseuppdrag: Styrelse-
ledamot i United Plantations Berhad,
Vice styrelseordférande i United
International Enterprises Ltd.

Ledamot sedan: 2005.

Antal aktier: Martin Bek-Nielsen ar ge-
nom UIE Ltd innehavare av 41,5 procent
av aktierna i BNS Holding AB.

BNS Holding AB innehar i sin tur
16.247.206 aktier (39,26 procent)

i AarhusKarlshamn AB.
mbn@plantations.biz

Mikael Ekdahl

Fodd: 1951.

Andra styrelseuppdrag: Styrelse-
ordférande i Bong Ljungdahl AB och
Marco AB. Styrelseledamot i Attendo
Group AB, Konstruktionsbakelit AB
och Borje Jonsson Akeri AB.
Ledamot sedan: 2005.

Antal aktier: 8.000.

mek@msa.se

John Goodwin

Fodd: 1944.

Andra styrelseuppdrag: Styrelse-
ordférande i United Plantations Africa
Ltd., Director of United International En-
terprises Ltd. och Neptune Resources.
Ledamot sedan: 2005.

Antal aktier: O.

jag@psuk.net

Melker Schorling

Vice ordférande.

Fodd: 1947.

Andra styrelseuppdrag: Styrelse-
ordférande i Securitas och Hexagon.
Vice styrelseordférande i Assa Abloy
och styrelseledamot i H&M.

Ledamot sedan: 2005.

Antal aktier: Melker Schorling ar genom
Melker Schorling AB innehavare av
58,5 % av aktierna i BNS Holding AB.
BNS Holding AB innehar i sin tur
16.247.206 aktier (39,26 procent)

i AarhusKarlshamn AB.
melker.schorling@securitasgroup.com

Styrelseledamoter
utsedda av personalen

Annika Westerlund

Fodd: 1956.
AarhusKarlshamn Sweden AB.
Utsedd av PTK.

Ledamot sedan: 2005 .

Antal aktier: O
annika.westerlund@aak.com

Leif Hakansson

Fodd: 1957.
AarhusKarlshamn Sweden AB.
Utsedd av IF Metall

Ledamot sedan: 2005.

Antal aktier: 679.
leif.hakansson@aak.com

Suppleanter:

Ann Magnusson

Fodd: 1962.
AarhusKarlshamn Sweden AB.
Utsedd av PTK.

Suppleant sedan: 2005.

Antal aktier: O
ann.magnusson@aak.com

Christer Svantesson

Fodd: 1951.
AarhusKarlshamn Sweden AB.
Utsedd av IF Metall.
Suppleant sedan 2005.

Antal aktier: 679.
christer.svantesson@aak.com

Revisor:

PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin
Fodd: 1956.
Auktoriserad
revisor.
Bolagets revisor
sedan 2005.
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AarhusKarlshamn
— Koncernledning

Jerker Hartwall

President AarhusKarlshamn AB
and CEO (Chief Executive Officer).
Fodd: 1952.

Anstélld sedan: 2000.

Antal aktier: 96.653.
jerker.hartwall@aak.com

Jan Astrup

Vice President AarhusKarlshamn
and President AarhusKarlshamn
Nafta, Mexico, S.A. de C.V.
Fodd: 1964.

Anstélld sedan: 1987.

Antal: aktier O.
jan.astrup@aak.com

Jgrgen Balle

Vice President AarhusKarlshamn,
President Business Area Chocolate &
Confectionery Fats and President
AarhusKarlshamn Denmark A/S.
Fodd: 1964.

Anstélld sedan: 1990.

Antal aktier: 2.345.
jorgen.balle@aak.com

Gunnar Bystedt

Vice President AarhusKarlshamn,
Global Coordinator Operations and
Operation Director SE/ NL.

Fodd: 1955.

Anstélld sedan: 2003.

Antal aktier: 10.045.
gunnar.bystedt@aak.com

Anders Bystrom

Vice President AarhusKarlshamn
and CFO (Chief Financial Officer).
Fodd: 1951.

Anstélld sedan: 2006.

Antal aktier: O.
anders.bystrom@aak.com

Hakan Christensson

Vice President AarhusKarlshamn
and President Business Area Food
Ingredients Continental Europe.
Fodd: 1962.

Anstélld sedan: 1986.

Antal aktier: 17.690.
hakan.christensson@aak.com

Jan Gunnerdal

Vice President AarhusKarlshamn
and President Business Area
Lipids for Care.

Fodd: 1946.

Anstélld sedan: 1970.

Antal aktier: 30.000.
jan.gunnerdal@aak.com

Benny Jakobsen

Vice President AarhusKarlshamn,
Global coordinator in Operations and
Operations Director AarhusKarlshamn
Denmark/Uruguay.

Fodd: 1956.

Anstalld sedan: 1997.

Antal aktier: 1.306.
benny.jakobsen@aak.com

Magnus Jérsmo

Vice President AarhusKarlshamn,
President Business Area Technical
Products & Feed and President
Tefac AB and Binol AB.

Fodd: 1965.

Anstélld sedan: 1986.

Antal aktier: 15.070.
magnus.jorsmo@aak.com

lan Mcintosh

Vice President AarhusKarlshamn
and President AarhusKarlshamn
UK Ltd.

F6dd:1956.

Anstélld sedan: 1998.

Antal aktier: O.
ian.mcintosh@aak.com

Josipa M Paska

Vice President AarhusKarlshamn,
President AarhusKarlshamn, Nafta
USA Inc. and President of
AarhusKarlshamn Canada Ltd.
Fodd: 1952.

Anstélld sedan: 2004.

Antal aktier: O.
josipa.paska@aak.com

Bo Svensson

Vice President AarhusKarlshamn
and CIO (Chief Information Officer).
Fodd: 1951.

Anstalld sedan: 1974.

Antal aktier: 29.900.
bo.svensson@aak.com

2 |

Jerker Hartwall

Jan Astrup

Gunnar Bystedt

Jan Gunnerdal

""h.
Magnus Jorsmo

Josipa M Paska Bo Svensson
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Informationstillfallen, arsstdmma

Informationstillfallen

AarhusKarlshamn AB kommer att [dmna

ekonomisk information fér verksamhets-

aret 2006 vid foljande fillfallen:

W Delarsrapport 1:a kvartalet presenteras
vid ordinarie arsstdmma den 23 maj.

M Halvarsrapport presenteras den 17
augusti.

W Delarsrapport for 3:de kvartalet pre-
senteras den 10 november.

B Bokslutskommuniké fér verksamhets-
aret 2006 presenteras i februari 2007.

Arsstamma

AarhusKarlshamn AB (publ) ordinarie
arsstdmma ager rum tisdagen den 23 maj
2006 kl. 14.00 i "Uppfinnarcentrum”,
Kreativum i Karlshamn. Entrén 6ppnar Kl.
11.00 och registrering maste ha skett fore
kl. 13.55 da rostlangden faststélls.

Rétt att deltaga i arsstimman

Rétt att deltaga i arsstimman har den
aktiedgare som var inford i den av VPC AB
férda aktieboken per den 17 maj 2006
och har anmélt sitt deltagande till ars-
stdmman senast kl. 16.00 samma dag.

Registrering i aktieboken

Bolaget ar ett sk avstamningsbolag. Detta
innebar att aktieagare, for att ha ratt att
delta i arsstamman, maste vara inford i
den av VPC AB forda aktieboken senast
den 17 maj 2006. Den som latit forval-
tarregistrera sina aktier maste tillfalligt
inregistrera aktierna i eget namn for att
kunna delta i stdmman. Detta bor ske i
god tid fére ndmnda datum.
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Rapporter och pressreleaser finns dven
tillgangliga pa engelska och kan bestéllas fran
AarhusKarlshamn Sweden AB,

Corporate Communication,

374 82 Karlshamn, Sweden

Telefon +46 454 820 00,

fax +46 454 828 20.

E-post: info@aak.com

Mer information om AarhusKarlshamn AB
finns péa foretagets webbplats:
www.aak.com

Anmalan

Aktiedgare som onskar delta i arsstam-
man skall anmala sig till bolaget antingen
per post under adress:
AarhusKarlshamn Sweden AB,

Kerstin Wemby, 374 82 Karlshamn

eller pa telefon +46 454 823 12/825 38,
pa fax +46 454 828 20, via e-post:
kerstin.wemby@aak.com eller via webb-
platsen: www.aak.com s& snart som
mojligt och senast kl. 16.00 den 17 maj
2006, d& anmaélningstiden géar ut.

Vid anmalan skall namn, adress, telefon-
nummer, person eller organisationsnum-
mer samt aktieinnehav uppges.

Kallelse till &rsstimman

Kallelse till arsstamman annonseras i
Blekinge Lans Tidning, Sydostra Sveriges
Dagblad AB, Post- och Inrikes Tidningar
och i Svenska Dagbladet, dar samtliga
stammoérenden kommer att framga.
Kallelsen kommer aven att finnas tillgang-
lig pa foretagets hemsida, www.aak.com



AarhusKarlshamns ordlista

Aminer — Produkter framstéllda av fettsyror
med ytaktiva egenskaper. Anvdnds som
insatsvara i en lang rad industribranscher.

Bypass-fetter — Fetter som specialdesignats for
att passera vommen hos idisslare vilket inne-
bar att storre fett- och energiméngder kan
tillféras hogavkastande mjolkkor.

Bypass rapsmjoél — Rapsmjol som behandlats
i en speciell process for att kunna passera
vommen hos idisslare. Produkten har ett
hogre néringsvérde én standardrapsmjol.

CBA (Cocoa Butter Alternatives) — Fetter med
egenskaper liknande kakaosmor, d v s harda
vid rumstemperatur och med mycket snabb
avsmaltning i munnen.

CBE (Cocoa Butter Equivalents) — En typ
av CBA som ér identisk med kakaosmor
och som féar anvandas i choklad upp till 5
procent enligt EUs lagstiftning. Tillverkas av
exotiska ravaror, bl a sheanotsolja.

CBR (Cocoa Butter Replacer) - CBA med
kakaosmaorliknande egenskaper. Anvands
bl a i chokladdverdragna kakor och kex.
Enklare att anvédnda an CBE da den inte
behover tempereras.

CBS (Cocoa Butter Substitutes) - CBA med
egenskaper och anvandningsomraden som
liknar CBR. Tillverkas av palmkarnolja.

Dairy Fat Alternatives (DFA) — Fetter avsedda
att anvandas i mejeriprodukter sdsom ost,
gradde, matfett, glass m fl. Ersatter smor-
fettet och tillfor positiva egenskaper till
slutprodukten.

Essentiella fettsyror — Tva olika typer av fler-
ométtade fettsyror, Omega 3 och Omega
6, som ar nodvéandiga for god hélsa. Kan ej
framstallas av var kropp utan maste tillforas
genom kosten. Rapsolja ar en av de f& vege-
tabiliska oljor som innehéller bada typerna
essentiella fettsyror.

Estrar — En kemisk férening mellan fettsyror
och alkoholer. Triglycerider, som &r huvud-
bestandsdel i fett, bestar av alkohol, glycerol
och fettsyror och &r saledes en typ av estrar.

Fettsyra — Bestar av kol och vate i langa
kedjor. | ena &nden av kolkedjan finns en
s k karboxyolgrupp. De vanligaste fettsyrorna
i vegetabiliska oljor innehaller mellan 12 och
18 kolatomer.

Fleromattade fettsyror — Kolkedjan innehaller
tva eller flera dubbelbindningar vilket har
stor betydelse for deras biologiska funktion.

Flingade fetter — Fetter med hog smaéltpunkt
som levereras i form av sma fasta "flingor”,
vilket férenklar hanteringen for vissa katego-
rier av kunder.

Formslappmedel — Fettbaserade produkter
som appliceras pa insidan av gjutformar.
Gor det lattare att ta bort formen nar
betongen stelnat utan att skada ytan.

Fraktionering — Flerstegs kristallisations-
process for att framstélla CBA.

Glycerol — En alkohol som &r en del av fett-
molekylen.

IPPC — Ett EU direktiv om hur industri-
anlaggningar ska miljoprévas. Direktivet
géller verksamhetens hela miljopaverkan
sasom utslapp till luft, vatten, generering
av avfall, anvandning av révaror, och energi-
effektivitet.

Kakaofett — Fett som utvinns genom pressning
av kakaobonor. Har en sammanséttning som
ger choklad dess unika egenskaper.

Kakaosmor — En annan benamning for kakao-
fett.

Lanolin — Ett fett som utvinns ur farull och
anvands i hudvardsprodukter.

Lipider — Ett samlingsnamn pé en bred grupp
naturprodukter dar bl a fetter ingar.

Mattade fetter — Har inga dubbelbindningar i
kolkedjan.

Omega 3 — Essentiella fleroméattade fettsyror
dér den forsta dubbelbindningen ar placerad
tre kolatomer fran kolkedjans &nde.

Omega 6 — Essentiella fleromattade fettsyror
dér den forsta dubbelbindningen &r placerad
sex kolatomer fran kolkedjans dnde.

Omattade fetter — Har en eller flera dubbel-
bindningar i kolkedjan.

PCR - Benamning pa en metod att identifiera
genetiskt modifierade fro (GMO). Forkort-
ningen star for Polymerase Chain Reaction.

Pumpbara fetter — Produkter med fettkristaller
dispergerade i en flytande olja som levereras
i tankbil. Anvands framfor allt i bagerier dar
de ersatter fasta fetter i forpackningar om
10 kg.

Transfettsyror — Omattade fettsyror med en
annan typ av dubbelbindning an den som

naturligt finns i vegetabiliska oljor.

Transhalt — Andelen transfettsyror i ett fett.
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Adresser

Adresser

AarhusKarlshamn AB

(nytt huvudkontor fr o m april 2006)
Stora Varvsgatan 19

211 19 Malmo

Tfn.: +46 454 820 00

Fax: +46 454 828 20

E-mail: info@aak.com
www.aak.com

AarhusKarlshamn Denmark A/S
Chocolate & Confectionery Fats
M.P. Bruuns Gade 27

DK-8000 Aarhus C

Danmark

Tfn.: +45 8730 6000

Fax: +45 8730 6012

AarhusKarlshamn Mexico S.A. de C.V.

Food Ingredients Nafta, Mexico
Av. Héroes de Nucupétaro 1022
Col. Industrial, C.P. 58130
Morelia, Michoacén

Mexiko

Tfn.: +52 443 312 0175

Fax: +52 443 312 5822

AarhusKarlshamn Sweden AB

Food Ingredients Continental Europe
Lipids for Care

Technical Products & Feed

374 82 Karlshamns

Besoksadress: Vastra Kajen

Tfn.: +46 454 820 00

Fax: +46 454 828 20

AarhusKarlshamn USA Inc.
Food Ingredients Nafta, USA
131 Marsh Street

Port Newark

NJ-07114

USA

Tfn.: +1 973 344 1300

Fax: +1 973 344 9049

AarhusKarlshamn UK Ltd
Food Ingredients UK
King George's Dock

Hull HU9 5PX
Storbritannien

Tfn.: +44 1482 701 271
Fax: +44 1482 709 447
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Chocolate & Confectionery Fats
jorgen.balle@aak.com
Tfn.: +45 8730 6000

Food Ingredients Continental Europe
hakan.christensson@aak.com
Tfn.: +46 454 820 00

Lipids for Care
jan.gunnerdal@aak.com
Tfn.: +46 454 820 00

Technical Products & Feed
magnus.jorsmo@aak.com
Tfn.: +46 454 820 00

Food Ingredients Nafta, Mexico
jan.astrup@aak.com
Tfn.: +52 443 312 0175

Food Ingredients Nafta, USA
josipa.paska@aak.com
Tfn.: +1 973 344 1300

Food Ingredients UK
ian.mcintosh@aak.com
Tfn.: +44 1482 701 271



AAKs vision ar att forstarka de ledande globala positionerna, baserade
pa kunskapen om vegetabiliska oljor och fetter.

Framgangsfaktorerna ar innovation, kundnéarhet och hog produktivitet.

AAKs ambition ar att vara den snabbast vaxande, mest innovativa och

lbnsamma vegetabiliska specialfettskoncern i varlden.

Idé, manus och projektledning: Sund Kommunikation och Corporate Communication AAK. Grafisk form: Schmidts Bokstéver och bilder. Original: www.johnjohns.se. Foto: www.benfoto.se.





