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The first choice for
value-added vegetable
oll solutions

AAK &r en av varldens ledande tillverkare av hogféradlade vegetabiliska special-
oljor och fettlésningar, vilka kédnnetecknas av en hég grad av teknikinnehall och
innovation. AAK:s Iésningar ar transfria med lag andel méattade fetter och ersatter
mjolkfett och kakaosmor, samt tillgodoser andra behov hos vara kunder. AAK har
produktionsanlaggningar i Belgien, Colombia, Danmark, Mexiko, Nederlanderna,
Sverige, Storbritannien, Uruguay och USA. AAK har éven anlaggningar for produkt-
anpassning i Ryssland och Malaysia. Foretaget ar organiserat i tre affarsomraden;
Food Ingredients, Chocolate & Confectionery Fats och Technical Products & Feed.

AAK:s aktier ar noterade pa NASDAQ OMX Stockholm, inom segmentet Large

Cap. Ytterligare information om AAK finns pa foretagets hemsida, www.aak.com.
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AAK pa 60 sekunder

® AAK:s vision ar att vara forstahandsvalet for vegetabiliska oljor
av hog féradlingsgrad.

® Under mer an ett sekel har AAK byggt upp sitt kunnande om
vegetabiliska oljor for en rad olika anvéandningsomraden. Vara
kunder finns framst inom livsmedels-, konfektyr- och kosmetik-

industrierna. Vi tillverkar aven produkter till djurfoder och den )

tekniska industrin.
® AAK:s produkter anvands som ingredienser i olika produkter
och kan till exempel vara alternativ till mjolkfett och kakaosmor,

transfria I6sningar, I6sningar med lagt innehall av mattade fetter, [}

naringsfetter till modersmijdlksersattningar och halsosamma
ingredienser till hudvardsprodukter.

® AAK:s ravaror kommer fran fornybara kallor, framst i Nordeuropa
(raps), Europa och Mexiko (solrosfrén), USA (sojabénor), Vast-
afrika (sheakéarnor) och Sydostasien och Latinamerika (palm).

® AAK:s 14 produktionsanlaggningar finns i Belgien, Colombia, [}

Danmark, Nederlanderna, Mexiko, Sverige, Storbritannien,
Uruguay och USA. Vi har aven inkdpskontor, anlaggningar for
produktanpassning och forsaljningskontor pa flera strategiska
platser runtom i varlden.

Tre affarsomraden

Food Ingre diElik:

P‘mg_uu,a 80

CCLIONEIYAIEALS

® Nya produkter utvecklas i ndra samarbete med vara kunder, med
hjélp av var sakkunskap om oljor och fetter och var kunskap om
trenderna pa marknaden. Tack vare vara goda relationer kan vi
skapa varaktiga lésningar som stdmmer 6verens med kundernas
behov, férvantningar och hogt stallda krav.

| borjan av 2014 lanserade AAK ett nytt féretagsprogram,
AAKtion, som kommer att vara vagledande fér AAK under
2014-2016. Syftet med det nya programmet ar att ytterligare
starka vart fokus pa forsaljning, innovation och genomférande.
AAK &r en av grundarna av Roundtable on Sustainable Palm

Oil (RSPO). Vi har ocksa grundat och driver GreenPalm, som
erbjuder en webbaserad plattform fér handel med certifikat for
hallbart producerad palmolja. Genom dessa och andra initiativ
bidrar AAK kontinuerligt till marknadsféringen av en hallbart
producerad palmolja.

Moderbolaget AAK AB (publ.) &r ett svenskregistrerat aktie-
bolag, med huvudkontor i Malmé. Féretagets aktie ar noterad

pa NASDAQ OMX Stockholm, inom segmentet Large Cap och
sektorn Food & Beverage.

Technical

Products & Feed

Vart affarsomrade Technical Products &

Vart storsta affarsomrade erbjuder framfor
allt 16sningar till bageri-, mejeri- och barn-
matsindustrierna samt Food Service.

Volymer
Technical )
Products & Feed Food Ingredients
16 % 66 %

\

Vart nast storsta affarsomrade producerar
funktionella alternativ till kakaosmoér som
anvands i choklad, blandningar for 6verdrag
och gjutning samt specialfetter till fyllningar
i konfektyrprodukter.

Nettoomsattning

Feed tillverkar fettsyror och glycerol med
olika anvandningsomraden samt proteiner
och fetter till djurfoder.

Rorelseresultat

Technical Technical .

Products & Feed Food Ingredients Products & Feed ~ Food Ingredients
0

8 % 65 % 7% 59 %

\

Chocolate &

Chocolate & '
Confectionery Fats Confectionery Fats
18 % 21 %

Chocolate &
Confectionery Fats

34 %



Runtom | varlden

.~

@ Produktionsanlaggningar och () Produktionsanlaggningar Forsaljningskontor @ Anléaggningar for @ Inképskontor
férsaljningskontor under uppbyggnad produktanpassning

Ambitionsniva for tillvaxtmarknaderna

100

90

80

70

60

50

40

30

Stark tillvaxt
- Asien
- Latinamerika

[ Viss/god tillvaxt
- USA

- Central- och Osteuropa
- 0SS

B Lag/ingen tillvaxt
- Norden
- Vasteuropa

*Ledningens ambition

2006 2009 2012 2013 2014 2015-2016*



2014 | korthet

AAK

® Under 2014 6kade volymerna med 5%, framst tack vare de & Affarsomradet Chocolate & Confectionery Fats redovisade
genomforda férvarven. Den organiska tillvaxten uppgick till ett rorelseresultat pa 460 mkr (369 mkr), en forbattring med
—1% pé grund av minskande volymer for enkla produkter, 25%. Rorelseresultatet per kilo 6kade med 19% till 1,46 kronor
lagre volymer for semispecialprodukter i Mexiko och nytt (1,23 kronor).
regelverk for producenter av modersmjolksersattningar i Kina. ® Det minsta affarsomradet, Technical Products & Feed,

® Nettoomsattningen 6kade med 1.277 mkr till 17.814 mkr uppnadde ett rorelseresultat pa 102 mkr (97 mkr), en
(16.537 mkr), framst till foljd av forvarv och en positiv valuta- forbattring med 5%.
omrakningseffekt pa 593 mkr. ® Kassaflodet inklusive férandringar av rorelsekapitalet uppgick

® Rorelseresultatet exklusive engangsposter var rekordhogt till 692 mkr (1.300 mkr), vilket inkluderar en 6kning av rérelse-
och uppgick till 1.242 mkr (1.127 mkr), vilket ar en férbattring kapitalet pa 560 mkr (—217 mkr).
med 10%. ® Vinsten per aktie 6kade med 18%, till 21,15 kronor

® Rorelseresultatet inklusive engangsposter uppgick till (17,87 kronor).
1.262 mkr (1.117 mkr), vilket &r en forbattring med 13%. & Avkastningen pa sysselsatt kapital, berédknad pa rullande

® Det storsta affarsomradet, Food Ingredients, redovisade ett tolvmanadersperioder, uppgick till 16,0% (16,4%).
rorelseresultat pa 803 mkr (771 mkr), en forbattring med 4%.
Rorelseresultatet per kilo minskade med 2%, fran 0,73 till
0,72 kronor, till foljd av utspadningseffekten fran de senaste
férvarven.

® Vart nya foretagsprogram AAKtion, som ytterligare ska starka & Varumérket Frita forvarvades fran Unilever i juli. Frita ar ett
vart fokus pa forsaljning, innovation och genomférande, lanse- marknadsledande turkiskt varumarke inom frityroljor. Over-
rades i januari 2014. enskommelsen ska ses som ett komplement till férvarvet av

@ | februari tillkdnnagav AAK att bolaget kommer att uppfora en Unipro, som skedde under det tredje kvartalet 2013.
ny produktionsanlaggning for specialoljor och semispecialoljor ® | september tillkdnnagav AAK att det kommer att bygga en
i Jundiai, Sdo Paulo, Brasilien, som ska 6ka narvaron pa en produktionsanlaggning for special- och semispecialoljor i Kina.
tillvaxtmarknad som beddms vara strategiskt viktig. Produk- Fabriken, som ska ligga i Zhangjiagang strax nordvast om
tionsstarten ar planerad till senare delen av det fjarde kvartalet Shanghai, kommer fullt utnyttjad att 6ka AAK:s totala kapacitet
2015 och anlaggningen kommer att 6ka AAK:s totala kapacitet med cirka 100.000 ton. Produktionsstarten ar planerad till
med cirka 100.000 ton. forsta delen av 2016.

® | april forvarvades olje- och fettverksamheten fran CSM Benelux ® Gerardo Garza utsags den 1 oktober 2014 till chef for AAK-
NV i Merksem, Belgien. Foretaget, som har cirka 100 med- regionen Sodra Latinamerika. Gerardo, som ar baserad i
arbetare, ar en ledande leverantor av bagerifetter till framfor allt Jundiai, Sdo Paulo, Brasilien, kommer aven att inga i AAK:s
bagerimarknaderna i Belgien, Nederlanderna och Frankrike. ledningsgrupp.

® Fabrica Nacional de Grasas S.A. (FANAGRA) férvarvades i juli. ® | oktober behandlades vart stora engagemang for ansvarsfull
FANAGRA ar ett colombianskt foretag som ar specialiserat pa tillvaxt i var arliga hallbarhetsrapport dar vara resultat och
vegetabiliska oljor och fetter inom bagerisegmentet. Forvarvet framtidsmal dokumenteras.
utgdr en integrerad del av AAKtion och kommer att bli en platt- ® | november salde AAK sin verksamhet for miljdanpassade

*

form for 6kad forsaljning av special- och semispecialprodukter
inom mejeriapplikationer och Chocolate & Confectionery Fats
i Colombia och norra Latinamerika.

Operativa nyckeltal

(mkr om inget annat anges)

Nettoomséttning 14.808
Justerat rorelseresultat (EBIT) 824
Rérelseresultat 824
Roérelseresultat per kilo 0,57
Vinst per aktie 14,15
Avkastning pa sysselsatt kapital 13,10

Justerat for forvarvskostnader

smorjmedel, Binol, till det amerikanska foretaget Quaker
Chemical, en ledande global leverantér av processvatskor
och kemiska specialprodukter. Binol, som ingick i affars-
omradet Technical Products & Feed, drevs under manga ar
som en sjalvstéandig enhet inom AAK.

16.695 16.911 16.537 17.814
918* 1.003** 1.127* 1.242***
914 975 1.117 1.262

0,64 0,66 0,69 0,73
14,72 15,66 17,87 21,15
13,30 14,20 16,50 16,00

** Justerat for forvarvskostnader och kostnader i samband med orkanen Sandy
*** Justerat for forvarvskostnader, en positiv nettoeffekt som avser férvarvet i Belgien, nettovinsten fran avyttringen av Binol och en
engangskostnad for produktionsoptimering i Europa.

S

e sidan 84 for definitioner.
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Styrelseordférande:

Fortsatt tillvaxt och utveckling

Nar jag blickar tillbaka pa annu ett handelserikt ar som styrelseord-
férande for AAK ar det mycket gladjande att kunna konstatera att
foretaget fortsatter att utvecklas och visa tillvaxt. Under 2014 har AAK
astadkommit en hel del och foretaget fortsatter att visa sina starka
sidor och kundférdelar.

Under det gangna aret har AAK fortsatt att i annu hoégre grad fo-
kusera pa det som bolaget ar riktigt bra pa — att utveckla innovativa
I6sningar for vegetabiliska oljor som uppfyller specifika kundbehov.
Genom dessa special- och semispecialprodukter, som har en be-
tydligt hdgre marginal, kan AAK erbjuda den samlade kunskap och
erfarenhet som bolaget har byggt upp under sin 140-ariga historia.

Framtidsutsikterna ser fortsatt goda ut och de senaste tolv ma-
nadernas framsteg bekraftar ocksa att AAK har valt ratt strategisk
inriktning.

FORBATTRAD GEOGRAFISK NARVARO PA SNABBT
VAXANDE MARKNADER

En av AAK:s viktigaste tillvaxtstrategier ar att investera i snabbt vax-
ande marknader. Under det gangna aret har AAK inte bara tillkan-
nagett att bolaget ska uppfora tva helt nya produktionsanlaggningar
for special- och semispecialprodukter pa de snabbt véaxande markna-
derna Brasilien och Kina, utan aven forbattrat sin geografiska narvaro
i Latinamerika genom ett strategiskt forvarv i Colombia.

Genom dessa nya enheter for produktion och 6kad férsaljning kom-
mer AAK att starka sin stallning som global marknadsledare inom
vegetabiliska specialoljor. Detta ar naturligtvis intressanta nyheter
for bolagets aktiedgare som sakert kommer att folja AAK:s fortsatta
utveckling med stort intresse.

NYTT FORETAGSPROGRAM — AAKTION

| januari 2014 offentliggjordes ett nytt féretagsprogram, AAKtion, som
ska vagleda bolaget i dess stravan att bli kundernas férstahandsval
for vegetabiliska oljor av hog féradlingsgrad. AAKtion bygger vidare
pa den starka grund som lades genom det tidigare programmet, AAK
Acceleration, och kommer att vara vagledande for bolaget fram till
och med 2016.

AAKTtion inriktas pa tre prioriterade omraden — forsaljning, innova-
tion och genomférande — och det ar gladjande att se att féretagspro-
grammet genomsyrar hela koncernen, oavsett affairsomrade, verk-
samhet eller geografisk placering. Programmet har fatt en mycket
bra start och jag ar 6vertygad om att det kommer att leda AAK framat
pa basta satt.

LANGSIKTIGT ENGAGEMANG

AAK ar ett av Melker Schérling AB:s huvudinnehav. Vi har en agar-
andel pa nastan 34%, vilket visar att vi kdnner delaktighet och tror
att foretaget har goda framtidsutsikter.

Nar det géller AAK:s fortsatta tillvaxt och utveckling under de nar-
maste aren kénner jag stark tillforsikt. AAK ar verksamt pa en hart
konkurrensutsatt marknad men man ar redo att hantera de utma-
ningar som oundvikligen kommer att uppsta. Allt som AAK har uppnatt
sa har langt ar ett resultat av chefernas skickliga ledarskap och det
harda arbete som vara ytterst kompetenta medarbetare varlden éver
har utfort.

Melker Schoérling, styrelseordférande
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Koncernchef och VD:

Ett spannande och handelserikt ar

2014 har utan tvekan varit ett av de mest spannande och handelse-
rika aren i bolagets historia. Nar vi for ett ar sedan sammanfattade
2013 kunde vi konstatera att alla vara affarsomraden avslutade aret
pa plus. Denna trend har fortsatt under 2014 da vart rorelseresultat
an en gang slog rekord, trots en del motgangar.

Det 6kade rorelseresultatet beror pa de framsteg som har gjorts
inom samtliga vara affarsomraden, dar resultatforbattringen inom
Chocolate & Confectionery Fats varit sarskilt markant. Resultatfor-
battringen dar forklaras framst av att var produktutveckling skett i nara
samarbete med kunderna och att vi arbetat aktivt med att marknads-
foéra CBE. Vi kan nu bdrja se resultatet av detta viktiga arbete som
kommer att fortsatta att generera vinst dven framdver. Trots en del
svarigheter har Food Ingredients, vart storsta affarsomrade, ocksa
kunnat redovisa ett 6kat rorelseresultat och aven vart minsta affars-
omrade, Technical Products & Feed, har redovisat en bra 6kning.

Men det finns anda alltid utrymme for forbattringar och vi har inga
planer pa att sla av pa takten. Vi kommer att fortsatta att arbeta hart
for att skapa annu battre férutsattningar och mdjligheter for samtliga
vara aktorer — kunder, aktiedgare, medarbetare och leverantérer.
En av de saker vi prioriterar allra hdgst ar att forbattra var organiska
tillvéxt inom special- och semispecialprodukter. Detta ska ske genom
att engagera vara kunder i produktutvecklingen sa att vi kan ta fram

produkter som stdmmer val 6verens med deras krav. Under 2014
har vi ocksa fortsatt att satsa ytterligare resurser pa férsaljning och
kundinnovation.

AAKTION

Som en efterfoljare till vart framgangsrika foretagsprogram AAK
Acceleration lanserade vi i januari 2014 vart nya program AAKtion.
AAKtion definierar tre tydliga omraden som ska prioriteras — forsalj-
ning, innovation och genomférande. AAKtion kommer att vara vag-
ledande fram till slutet av 2016. Det nya programmet har fatt en bra
start och vi ar évertygade om att AAKtion kommer att vara ett utmarkt
stdd for oss i vara anstrangningar for att forverkliga var vision — att bli
kundernas férstahandsval for vegetabiliska oljor av hdg féradlingsgrad
och i var stréavan att na vara ambitiésa verksamhetsmal.

STRATEGISKA FORVARV

Kopet av det turkiska féretaget Unipro 2013 foljdes av nagra ytterli-
gare strategiska forvarv under 2014, som ligger helt i linje med vart
nya foéretagsprogram. | april férvarvade vi olje- och fettverksamheten
fran CSM Benelux NV i Merksem, Belgien. Foretaget har integrerats
val i AAK och tillfor viktig kapacitet inom férsaljning och kundinnova-
tion. Var anlaggning i Belgien kommer dessutom att utgéra en platt-
form for forbattrad férsaljning inom bagerisegmentet och Chocolate
& Confectionery Fats.

Som AAK tillkannagav i juli har bolaget férvarvat Fabrica Nacio-
nal de Grasas S.A. (FANAGRA), ett colombianskt foretag som ar
specialiserat pa vegetabiliska oljor och fetter inom bagerisegmentet.
Forvarvet ger oss ett starkt faste i Colombia, som har tredje hogsta
BNP i Latinamerika. Féretaget har en enorm potential att vaxa och
bli en viktig aktor pa den colombianska industrimarknaden, dar AAK
kommer att lansera sina innovativa produkter, utvecklade tillsammans
med kunderna, for att méta globala och lokala trender.

Under sommaren tillkdnnagav AAK ocksa att bolaget forvarvat
Frita fran Unilever. Frita ar ett marknadsledande turkiskt varumarke
inom frityroljor och har en vasentlig del av den lokala Food Service-
marknaden. Forvarvet ska ses som ett naturligt komplement till AAK
Turkiets befintliga produktportfolj.

GLOBAL TILLVAXTSTRATEGI

Forutom férvarven har vi aven tagit nagra viktiga strategiska initiativ
for att folja var globala tillvaxtstrategi. | borjan av aret tillkdnnagav
vi att bolaget kommer att bygga en produktionsanlaggning for spe-
cial- och semispecialoljor i Jundiai, Sdo Paulo, Brasilien. Den totala
investeringen ar 400 mkr och produktionsstarten ar planerad till sent
under det fjarde kvartalet 2015.



| september meddelade vi att vi &ven kommer att bygga en pro-
duktionsanlaggning for special- och semispecialoljor i Kina. Fabriken
kommer att ligga i Zhangjiagang langs Yangtze-deltat. Den totala
investeringen kommer att uppga till 400 mkr.

Produktionsstarten ar planerad till senare delen av det forsta
kvartalet 2016. Denna anlaggning ar ett led i en langsiktig investe-
ringsplan for Kina som inleddes med etableringen av ett eget dotter-
bolag 2011 och som féljdes av dppnandet av vart innovationscenter
i Shanghai forra aret. Kina ar ju som vi alla vet en snabbt véaxande
marknad och efterfragan pa special- och semispecialprodukter i lan-
det férvantas oka stort.

FORTSATTA FRAMSTEG MED HALLBARHETSARBETET

| oktober offentliggjorde vi var arliga hallbarhetsrapport dar vi presen-
terar nagra av de viktigaste resultaten inom vart hallbarhetsarbete.
Trots att var produktportflj numera innehaller en stoérre andel forad-
lade produkter som ar mer resurskravande per producerad enhet,
lyckades vi forbattra manga resurseffektivitetsmatt avsevart. Energi-
och vattenférbrukningen, utslappen till vatten samt koldioxidutslappen
har minskat med mellan 10 och 18% per producerad enhet.

Vi har ocksa rapporterat om en hel del viktiga handelser som rér
vara palmoljeataganden, bade nér det galler de framsteg som vi har
gjort i fraga om sparbarhet och vidareutvecklingen av var palmolje-
policy.

Pa AAK ar vi sjalvklart mycket stolta 6ver de omfattande framsteg
som har gjorts inom alla vara nyckelomraden. Ansvarsfull tillvaxt ar
en av hornpelarna i var strategi, och avgérande for om vi ska na vart
mal att bli kundernas férstahandsval.

DE KOMMANDE AREN

Vi tror starkt pa vara affarsstrategier, pa var organisation och pa
var marknadskapacitet och vi ar dvertygade om att vart fokus pa
halsosamma produkter till lagre kostnader samt produktutveckling i
nara samarbete med kunderna ar ratt vag att ga pa denna mycket
konkurrensutsatta marknad.

Med en utdkad geografisk narvaro och nya marknader som van-
tar pa oss fortsatter vi att vara forsiktigt optimistiska infor framtiden.
Under 2014 har vi astadkommit en hel del. Det ar var uttalade avsikt
att ga vidare med var dynamiska utveckling under 2015 och de kom-

mande aren.

" Arne Frank, koncernchef och VD
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AAK’s vision

“The first choice for value-added
vegetable oil solutions”

Var vision bestar av tre viktiga delar:

FORSTAHANDSVALET

® Forstahandsvalet for vara intressenter: kunder, anstallda,
leverantorer och aktiedgare.

@ Vi strévar efter att bli vara kunders férstahandsval. Detta
kraver att vi ar konkurrenskraftiga, att vi har en jamn kvalitets-
standard och att vi ar en ytterst palitlig leverantor.

® Forstahandsvalet handlar aven om tid. Vi stravar efter att
ha en snabb marknadsaterkoppling vad galler nya varde-
skapande I8sningar.

VARDESKAPANDE LOSNINGAR

@ Vi sdljer helhetslosningar, inte bara produkter.

® Vara vardeskapande I6sningar ar baserade pa vara expert-
kunskaper om kundernas behov.

® En vardeskapande I6sning &r inte bara en slutprodukt
utan ocksa en komplett samling av serviceatgarder. Detta
inkluderar kundanpassning, problemlésning, marknads-
radgivning, leveranssystem, teknisk support och annat som
kravs for att méta kundernas behov.

® Vi stravar efter att 6ka var del av de vardeskapande
I6sningarna jamfort med férséljning av enkla oljor.

VEGETABILISKA OLJOR

@ Detta ar var karnverksamhet.

® Var verksamhet &r uppbyggd kring vegetabiliska oljor.

® Vi erbjuder ett brett utbud av produkter och service relaterat
till vegetabiliska oljor.




AAKtion

AAKtion lanserades i januari 2014 och kommer att vara vagledande
for AAK under 2014-2016. AAKtion bygger vidare pa vart tidigare
program, AAK Acceleration, och flera av hérnpelarna i strategin ar
fortfarande desamma:

® fokus pa special- och semispecialprodukter

® expansion pa tillvéaxtmarknader

® produktutveckling i ndra samarbete med kunderna

@ tillvaxt som bygger pa livsmedelssakerhet och ansvarstagande

Framsta fokus for AAKtion ar att AAK ska kunna 6ka den organiska
tillvéxten ytterligare. Detta uppnas genom att programmet inriktas pa
tre prioriterade omraden — forsaljning, innovation och genomférande.

FORSALJNING

Det viktigaste inom omradet forsaljning ar att skapa mervarde for
kunderna. Detta ska ske genom en forbattrad marknadsforingsstrategi
och genom att dra nytta av var styrka nar det galler kundinnovation.
Detta uppnas genom:

@ starkare stod till och battre samarbete med vara globala kunder

@ tillvaxt tillsammans med véra kunder i de fall dar det ar en
fordel for kunden att AAK utvecklar produkterna i nara sam-
arbete med dem

INNOVATION

Inom innovationsomradet ligger fokus framfor allt pa att forbattra vart
erbjudande genom att anvanda var mangsidiga kunskap om oljor,
genom att utnyttja de férdelar som kan uppnas genom att tillsatta
ytterligare ingredienser i vara olje- och fettprodukter samt genom
att utveckla attraktiva servicel6sningar. Utdver detta ingar har aven
AAK:s starka fokus pa var langsiktiga FoU-portfolj.

GENOMFORANDE

Inom det har omradet inriktar vi oss i forsta hand pa att vara fort-
satt konkurrenskraftiga. Detta omfattar ett fortsatt starkt fokus pa
livsmedelssakerhet, kvalitet, service, produktivitet och ansvarsfulla
inkOp av ravaror.

AAKtion har &ven flera andra viktiga syften. For det forsta att leva
upp till var vision om att vara forstahandsvalet fér féradlade vegetabi-
liska oljor, fér det andra att uppna ledningens planer om att férdubbla
rorelseresultatet (EBIT) och for det tredje att bygga ett starkare AAK
pa kort, medellang och lang sikt.

AAKtion genomférs enligt plan och vi ser fram emot att fullfdlja
programmet sa att vi kan skapa annu stérre mervarde for vara kunder.

The first choice for value-added vegetable oil solutions

MEDARBETARE
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Affarsmodellen — vegetabiliska
specialoljor och specialfetter

AAK:s karnverksamhet ar att producera vegetabiliska specialoljor som tillgodoser behoven inom livsmedels-, konfektyr- och
kosmetikindustrierna. Vi kdper in férnybara ravaror fran hela varlden och tillverkar produkterna i vart breda sortiment vid 14
produktionsanlaggningar i Europa och Nord- och Sydamerika.

Rapsfro

Nord- och Central-
europa

Palmolja

Asien och Latin-
amerika

Palmkarnolja
Sojaolja

Asien

USA och
Sydamerika

Vara produkter har bade néringsmassigt och funktionellt varde och
mycket bra struktur, avsmaltning och kristallisation, reologi, smak-
avgivning och aterfuktning. Vi utvecklar ofta vara produkter i nara
samarbete med kunder, leverantorer, forskningsorganisationer eller
andra externa partner. Pa sa satt kan vi tillgodose marknadens och
kundernas behov och anvanda den senaste tekniken.

Som stdd for vart starka fokus pa kundanpassning har vi en mycket
flexibel produktionsprocess. Det gor att vi kan tillgodose kundernas
sarskilda behov, till exempel halsoprofil, smak, bearbetning, logistik,
markning och lagkrav. | varje enskilt fall identifierar vara tekniska och
kommersiella experter den optimala l6sningen for ett specifikt behov.

NATURLIGA RAVAROR
Vara ravaror kommer fran rapsfrd, palmolja, sojabdnor, sheakarnor,
solrosfron, oliver och manga andra kallor. Med hjalp av var omfat-

Sheakérnor

Vastafrika

Olivolja

tT Osteuropa
och Mexiko

Kokosolja

Majsolja

i
LS
Nord- och
Sydamerika

samt Ost- och
Sydeuropa

Malaysia och
Filippinerna

tande kunskap och en mer &n sekellang erfarenhet utnyttjar vi de
vegetabiliska oljornas egenskaper for att erbjuda ett mervarde till
kunderna inom vara malbranscher.

Vi kdper in ravaror fran hela varlden:

Raps fran Nord- och Centraleuropa

Palmkarnor fran Asien

Palmolja fran Asien och Latinamerika

Olivolja fran Sydeuropa

Sojabonor fran USA och Sydamerika

Solrosfron fran 6stra Europa och Mexiko

Shea fran Vastafrika

Majs framst fran Nord- och Sydamerika och Ost- och Sydeuropa
Kokos fran Malaysia och Filippinerna
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Varldsproduktion 2014*

Palmolja 59

Sojaolja 45
Rapsolja
Solrosolja
Palmkarnolja
Bomullsolja

Jordnétsolja

Kokosolja
I I |

40 50 60

*Preliminara siffror Ton (miljoner)

Kalla: OIL WORLD No. 47, Vol. 57, 21 november, 2014

Vad ar fett och varféor behover vi det?

Fett ar ett livsnodvandigt amne och brukar delas in i fyra
huvudgrupper:

& Mattat fett finns i animaliska produkter som smor,
gradde, mjolk och kott samt i vegetabiliska oljor fran
tropiska vaxter som kokosolja och palmolja. Mattat fett
kannetecknas av att det har en fast konsistens i rums-
temperatur.

® Enkelomattat fett finns i mandel, olivolja, rapsolja och
andra vegetabiliska oljor. Enkelomattat fett ar [ampligt
for matlagning, eftersom det ar mer varmestabilt an
fleromattat fett.

® Fleromattat fett finns i skaldjur, fet fisk som lax, makrill,
sill och sardiner samt i vegetabiliska oljor. Omega-3 och
omega-6 ar exempel pa fleroméattade fetter.

® Transfett ar en speciell form av omattat fett. Det finns
naturligt i mjolk och fett fran idisslare, men bildas aven
vid hardning (hydrering) av vegetabiliskt fett.

Fett ingar i kroppens alla celler och behovs for att kroppen
ska kunna producera hormoner och andra viktiga @mnen.

® Vitaminerna A, D, E och K ar fettlsliga, vilket innebar
att det kravs fett for att kroppen ska kunna ta upp dessa
vitaminer.

® En tredjedel av vart dagsbehov av energi maste vi fa i
form av kalorier fran fett. For vuxna innebar det ett dag-
ligt fettintag pa 60—90 gram, dar varje gram innehaller
nio kilokalorier. Kolhydrater och proteiner innehaller fyra
kilokalorier per gram.

& Méattade fetter och transfetter anses 6ka halten av LDL-
kolesterolet (det "onda” kolesterolet) i blodet, medan
omattade fetter har en positiv effekt pa kolesterolhalten.

AAK

HALSOTRENDER OCH KOSTNADSEFFEKTIVITET

Att utveckla fetter med speciella egenskaper innebar ett kontinuerligt
arbete med att ta fram och marknadsféra produkter som har halso-
sammare sammansattning eller andra specifika funktioner. Eftersom
vara kunder forsoker halla jamna steg med de snabbt féranderliga
kraven pa sina marknader har det blivit allt viktigare for oss att till-
godose deras behov genom att ta fram anpassade, hogfunktionella
produkter.

Manga av kundernas krav bottnar i halsotrenderna. Under arens
lopp har var expertis gjort det mgjligt for oss att behalla en hdg fett-
funktionalitet hos vara produkter samtidigt som vi har kunnat ta bort
en stor del av transfetterna, eftersom de anses 6ka risken for hjart-
och kérlsjukdomar. | samma anda bearbetas i dag manga av produk-
terna i vart sortiment utan nagot hydreringssteg, eftersom de i hdg
grad har kommit att férknippas med transfetter, och produkterna har
aven lag eller mycket lag halt av méattat fett. | manga lander uppma-
nar halsovardsmyndigheterna aktivt konsumenterna att minska sin
konsumtion av mattat fett och transfetter.

En annan viktig trend i vara kunders krav ar begaran om kostnads-
effektivitet, antingen genom minskade kostnader pa ravaror eller pa
bearbetning. Detta drivs av en mycket konkurrensutsatt marknad
och av att aterforsaljare fortsatter att utmana livsmedelstillverkare.

ANSVARSFULL TILLVAXT

Ansvarsfull tillvaxt ar huvudmalet for vart foretagsprogram AAKtion,
och avgorande for om vi ska né vart mal att bli kundernas forsta-
handsval for vegetabiliska oljor av hog féradlingsgrad. Vi anser att
ansvarsfull tillvaxt handlar om vart ansvar gentemot alla vara viktiga
intressenter — de lokala samhallen vi verkar i, vara kunder i hela
varlden, vara anstéllda, vara investerare och vara leverantorer. Var
modell for hallbar tillvaxt bygger pa FN-initiativet Global Compacts
tio principer for en ansvarsfull tillvaxt och vara egna policyer och
koder. Vi arbetar for utveckling utifran fem fokusomraden: marknad,
leveranskedja, miljo, arbetsmiljé och samhalle. For vart och ett av
dessa omraden satter vi kontinuerligt upp — och nar — ambitiésa mal,
saval internt som externt.

Var interaktion med kunderna bygger pa sund affarsetik och en stor
medvetenhet om vart ansvar for att védrna om kundernas varumarken.
Som tillverkare av ingredienser till nagra av varldens mest valkanda
produkter forstar vi vilket ansvar vi har och vilka férvantningar vara
kunder har pa oss. Syftet med AAKtion ar att vi ska kunna leva upp
till dessa.
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Affarsomradet Food Ingredients

2014 var ett framgangsrikt ar for Food Ingredients med stark tillvaxt och rekordhdgt rorelseresultat. Med vara halsoinriktade
I6sningar och var lyhoérdhet for efterfragan pa marknaden fortsatter vi att visa att vi kan tillgodose kundernas behov.

FOOD INGREDIENTS

Vara innovativa I0sningar, produktutveckling i ndra samarbete med

(Mkr) 2012 2013 2014 kunderna och en jamn kvalitet har ytterligare starkt var stallning som
Nettoomséttning 10.729 10.798 11.509 forstahandsvalet for vegetabiliska oljor hos en bred global kundbas.
Rérelseresultat 703 771 803 Yar formaga a_t_t snabt?.t reagera pa férandringarna inom livsmedels-
industrin har fért oss dnnu narmare kunderna och gett oss ett klart
Rorelseresultat, kr/kg 0,75 0,73 0,72 forsprang till konkurrenterna. Standiga forandringar pa marknaden,
Volymer, tusen ton 937 1.049 1117 ny Iagstiftnipg och 6kad kunskap orr.1. hé:\lsoegensk?perna for oljor
och fetter driver oss att utveckla nya I6sningar och darigenom skapa
Rorelseresultat Rorelseresultat per kilo Volymer
(Mkr) (kr) (tusental ton)
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mervarde for vara kunder. Ett viktigt satt for oss att generera konti-
nuerlig tillvaxt ar att méta dessa férandringar i nara samarbete med
kunderna.

HALSOTRENDEN INOM LIVSMEDELSINDUSTRIN
Trenden att ata halsosammare mat fortsatter att dominera utveck-
lingen inom livsmedelsindustrin.

De fysikaliska egenskaperna hos flytande oljor som till exempel
rapsolja — som har en hdg halt av omega-3 och den lagsta halten
mattade fettsyror av alla oljor — gor att de ar en utmarkt ravara for att
skapa halsosammare oljeblandningar med god funktionalitet.

Onskemalet om att uppnéa en béttre balans mellan méttat och
omattat fett driver utvecklingen mot allt mer féradlade produkter.
Den okade efterfragan pa kundanpassade |6sningar inom ett antal
vaxande segment leder ocksa till en starkare efterfragan pa AAK:s
expertkunskap om nya vegetabiliska oljor.

Konsumenterna efterfragar produkter av hég och jamn kvalitet och
halsosammare livsmedelsprodukter. Tillsammans med vara kunder
arbetar vi for att utveckla halsosammare alternativ for konsument-
marknaden. Tack vare var formaga att valja de ratta komponenterna
fran ett stort sortiment av vegetabiliska oljor och fetter kan vi skapa
effektiva 16sningar som tillgodoser de flesta nya behov genom ge-
mensam produktutveckling med kunderna.

BARNMAT

Barnmaten ar fortfarande vart snabbast véaxande marknadssegment
inom Food Ingredients. Den stora efterfragan pa kundanpassade
blandningar av specialoljor och specialfetter for modersmj6lkser-
sattningar till for tidigt fédda barn och nyfédda har aterigen lett till
att vi dramatiskt har kunnat 6ka var andel av detta snabbt vaxande
marknadssegment. Betydelsen av saval Akonino®, med bas- och
specialblandningar, som InFat®, en strukturerad lipidkomponent for
modersmjolksersattningar som séljs genom Advanced Lipids, som ar
AAK:s joint venture med Enzymotec, har 6kat fér Food Ingredients.
Efterfragan pa Akonino®-blandningar har fortsatt att 6ka. Eftersom
vi har bevisat att vi ar en palitlig leverantér och partner inom barn-
matssegmentet ser vi stora mojligheter till fortsatt stark tillvaxt och
konkurrenskraft. InFat®-verksamheten har, daremot, haft motgangar
pa den viktiga kinesiska marknaden sedan det andra kvartalet 2014.

EN KONKURRENSUTSATT MARKNAD

Vi verkar pa en marknad som kannetecknas av hard konkurrens och
vi har flera stora konkurrenter, dar nagra inriktar sig mer pa enkla oljor
och andra aven de ar verksamma inom segmentet for specialproduk-
ter. | Europa finns det dessutom mer @n 120 lokala raffinaderier som
vill ha sin del av kakan.

Inom segment som kraver sarskild kapacitet och specialisering
har vi dock stora fordelar av var ledande stallning nar det galler pro-
duktutveckling och teknisk know-how. Detta géller i synnerhet for
alternativ till mjolkfett, oljor och fetter for bagerisektorn, inom omradet
Food Service samt for hogkvalitativa specialoljor och specialfetter for
barnmat. Genom vart nya program AAKtion fokuserar vi ytterligare
pa kundinnovation, ledarskap inom férsaljning samt nya aktiviteter
for att utveckla marknaden.

1
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KUNDANPASSADE LOSNINGAR
Vi erbjuder kundanpassade produkter inom nastan alla kategorier.
Genom att arbeta med produktutveckling tillsammans med véra kun-
der kan vi erbjuda mer an traditionella specialoljor och specialfetter
och skapa ett ytterligare mervarde i produktionsprocesser dar oljor
och fetter spelar en avgorande roll.

NYA PRODUKTER
Vara utokade produktportfoljer for bageri, mejeri, Food Service och
barnmat har bidragit till var ojamforliga utveckling inom alla dessa
livsmedelssegment. Genom att erbjuda Idsningar som innehaller séar-
skilda oljor och fettblandningar som &r hdlsosamma utan att de fysika-
liska egenskaperna férsamras har vi skaffat oss en utmarkt plattform
for att forbattra halsoprofilerna fér nastan samtliga kundprodukter.
Nytillskott i form av ohydrerade, transfria fetter samt oljor och fetter
med en battre balans mellan méttat och omaéttat fett har betytt oerhért
mycket for var verksamhet. Dessa exempel visar tydligt att man kan
skapa verkliga mervardeslésningar genom att utveckla och skapa
nya produkter i ndra samarbete med kunderna.

Regionala marknader

EUROPA

Med 6kat fokus pa att leverera I6sningar som bygger pa special- och
semispecialprodukter fortsatter Europa att erbjuda och stodja for-
battringar av vara kunders verksamheter. Det europeiska kundinno-
vationsteamet kan pa ett imponerande satt fora ut "best practice” till
vara kunder.

Forvarvet av den belgiska olje- och fettverksamheten CSM Be-
nelux NV har inte bara gett AAK utékad produktionskapacitet och ett
storre produktsortiment, utan aven omfattande teknisk kunskap och
kundrelationer i hela Europa. Genom detta férvarv har AAK tredubb-
lat bolagets geografiska narvaro i fraga om teknik och gemensam
produktutveckling med kunderna, framfor allt inom bagerisegmentet,
men aven inom konfektyr- och mejerisegmentet.

NORRA LATINAMERIKA

AAK Mexiko, som ar en stor leverantor av féradlade vegetabiliska
oljor, fokuserar pa kontinuerlig innovation av lI6sningar och tjanster
som tillgodoser och forutsédger marknadstrender. Under det gangna
aret har Mexikos livsmedelsindustri stéllts infor en stor utmaning i
och med den nya direktskatten. Detta ledde till en del svarigheter for
livsmedelstillverkarna, men AAK sag det samtidigt som en mojlig-
het att paskynda innovationsutvecklingen och hjalpa sina kunder att
tillgodose de nya kraven.




Aven om det generellt sett har varit ett svart ar for livsmedelsin-
dustrin, har detta lett till att AAK har kunnat stérka sin stalining som
forstahandsvalet for foradlade I6sningar. Detta visar an en gang att
vara tidigare satsningar pa innovation och specialisering har varit
en klok strategi.

Under 2014 upplevde Latinamerika en nedgang i den ekonomiska
tillvaxten, vilket framst kan forklaras av sankta ravarupriser, lagre
externa investeringar, hdg inflation och héga finansieringskostnader
i vissa lander.

Det férvarv som nyligen gjordes i Colombia kommer att borja ge
effekt under 2015. Synergieffekterna med AAK och vara innovativa
produkter kommer att méjliggora en stark organisk tillvaxt, en produk-
tionsoptimering och en utveckling av vara kundinnovativa I6sningar
pa den industriella marknaden.

Vi ar dvertygade om att regionen Norra Latinamerika kommer att
fortsatta att generera tillvaxt och innovation for AAK och att var avan-
cerade kundbas kommer att vélja vara féradlade I6sningar.

USA

For AAK USA har 2014 varit ett spannande ar eftersom vi har starkt
var stallning som férstahandsvalet for foradlade vegetabiliska oljor pa
de marknader dar vi &r verksamma. Var anlaggning i Port Newark,
New Jersey, har nu helt aterhamtat sig fran orkanen Sandy.

Investeringarna for 6kad effektivisering har fortsatt i var anlaggning
i Louisville, Kentucky, dar framfér allt bagerisegmentet har genererat
tillvaxt.

Qasis Foods har visat god aterhamtningsformaga och redovisar
en stark tillvaxt pa den konkurrensutsatta Food Service-marknaden
i nordoéstra USA. Vid var Oasis Foods-anlaggning i Hillside, New
Jersey gors det investeringar i kapacitet och uppgraderingar for att
stddja BRC-certifieringen och darmed framtida tillvaxt.
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Affarsomradet
Chocolate & Confectionery Fats

2014 var det forsta aret med det nya foéretagsprogrammet AAKtion, ett program med tre tydligt uttalade prioriterade omra-
den — forsaljning, innovation och genomférande — som i hég grad stdder var huvudprioritering, att férbattra den organiska
tillvaxten inom Chocolate & Confectionery Fats. VVar vision ar att bli den ledande leverantoren av vardeskapande specialfetter
till de framsta namnen inom den globala konfektyrindustrin. Vi siktar pa att utdka var globala narvaro och att kunna lansera
banbrytande innovationer pa marknaden.

CHOCOLATE & CONFECTIONERY FATS LOSNINGAR FOR VARA CHOKLADKUNDER
(Mkr) 2012 2013 2014 Chocolatﬂe & Confectiopery Fat"s tillverkar Yggetabiliska specialfetter
— som anvands som ersattning fér kakaosmér i chokladprodukter och
Nettoomsattning 4.583 4.200 4.891 fyllningar och som &ven forbattrar slutproduktens egenskaper. Vi er-
Roérelseresultat 316 369 460 bjuder en bred produktportfdlj som har utformats med utgangspunkt
i i marknadens och kundernas behov. Manga av de nya produkter vi
Rorelseresultat, kr/kg 1,02 123 1265 lanserar har utvecklats och anpassats i ndra samarbete med vara
Volymer, tusen ton 309 300 314 kunder. Vara I6sningar for konfektyrindustrin spanner éver en mangd
produkter, till exempel chokladfetter och sammansatta fetter for 6ver-
Rorelseresultat Rorelseresultat per kilo Volymer
(Mkr) (kr) (tusental ton)
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drag och gjutning, fyliningsfetter, produkter som férhindrar fettblom
och bredbara produkter.

Vi ar medvetna om att det finns regionala variationer mellan de
funktioner som vara kunder vill ha, och vi stravar efter att anpassa
vara lésningar for att skapa storsta mojliga nytta for vara kunder och
en god smakupplevelse fér konsumenterna. De funktionella egen-
skaper som vi erbjuder paverkar bland annat den slutliga konfektyr-
produktens smak, utseende och konsistens.

Eftersom AAK har en stark marknadsinriktning levererar vi innova-
tiva I6sningar som aterspeglar trenderna pa marknaden och ligger
foére kundernas krav. Vart breda produktsortiment ar resultatet av
det malinriktade utvecklingsarbete som sker i vara kundinnovations-
center, dar vi samarbetar med kunder och leverantérer. Vi erbjuder
vara kunder teknisk service for att optimera anvandningen av vara

AAK

I6sningar i deras fabriker. Vi ordnar ofta kurser for vara kunder, for
att informera dem om nya tillampningar som kan ge dem inspiration
och nya koncept som de kan anvanda i sina produkter.

Vara innovativa projekt for att ta fram halsosammare versioner
av vara produkter har visat sig vara framgangsrika. Darmed kan vi
erbjuda produkter som dels uppfyller hdga krav pa livsmedelssaker-
het, dels inte innehaller transfetter och har laga halter av mattade
fetter. | dag innehaller de flesta av vara produkter inga transfetter alls.

PADRIVANDE FOR DEN GLOBALA TILLVAXTEN

Vi fokuserar pa att bade behalla och utveckla de goda och stabila
relationerna med vara befintliga kunder och pa att sdka nya kontak-
ter pa tillvaxtmarknaderna. Dessa tva mal skapar en valbalanserad
tillvaxt.
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AAK ar en stark och langsiktig affarspartner som har néara sam-
arbeten med globala kunder och ledande konfektyrféretag pa regio-
nala marknader. Vi fortsatter att utdka var globala organisation och
levererar till vara kunder fran produktionsanlaggningar i hela variden.

Vi inriktar oss ocksa pa nya, stora chokladmarknader dar 6kad
urbanisering, en vaxande medelklass med stigande I6ner och stérre
medvetenhet om halsoaspekter borgar for 6kad tillvaxt. Har kan-
netecknas livsmedelsindustrin av innovativa férandringar, som till
exempel att gransen mellan choklad-, konfektyr- och bagerisegmen-
ten allt mer suddas ut. Dessutom 6kar konsumtionen av snacks.
Detta medfor att innovationsarbetet och produktionen férandras och
blir mer komplexa, vilket I1ampar sig mycket val for AAK:s modell for
produktutveckling dar kunderna i hdg grad engageras.

EN PRODUKT FOR VARJE KUNDBEHOV

Vara produkter och vardeskapande losningar ger kunderna majlighet
att sarskilja sina konfektyrprodukter for att vinna kunder. Vi erbjuder
ett kundanpassat produktsortiment med féljande varumarken:

@ lllexao™ — Cocoa Butter Equivalents/Improvers (CBE/CBI) som
minskar chokladkostnaderna eller ger choklad med ny eller
forhojd funktionalitet.

® Akopol™ — Cocoa Butter Replacers (CBR) till blandningar som
ska kunna innehalla kakao.

® Cebes™/Silko™ — Cocoa Butter Substitutes (CBS) for blandning-
ar som smalter och kristalliseras snabbt.

® Chocofill"/Deliair™ — Fyllningsfetter for kundanpassade fyllningar.

En chokladfylining innehaller vanligen 30% fyllningsfett. Detta ar vik-
tigt for att ge en god chokladupplevelse i termer av stabilitet, smalt-
ningsegenskaper, konsistens, smakavgivning och halsoprofil. Nagra
andra fordelar med vart produktsortiment ar férbattrad smakupple-
velse och forlangd blomstabilitet, som méjliggor langre lagringstid.
Effektiva produkter som forhindrar fettblom gor att man till exempel
kan ha nétter i en fylining.

RATT VAROR

Det kravs sakkunskap i alla steg i var vardekedja — fran inkép av
ravaror till marknadsféring och forsaljning. Nar vi kdper in ravaror
gor vi en strikt kvalitetskontroll for att uppfylla kraven pa livsmedels-
sakerhet. Vi har ocksa ett starkt fokus pa initiativ som sakerstaller att
vi tar vart hallbarhetsansvar.

KORTARE LEVERANSKEDJA FOR SHEAKARNOR
Sheakarnorna har varit en viktig narings- och inkomstkalla pa den
vastafrikanska landsbygden i decennier. Vi har varit delaktiga i detta
anda sedan de forsta karnorna exporterades pa 1950-talet och ar
i dag den storsta konsumenten av sheakarnor utanfor Afrika. Under
de senaste aren har vi lyckats forkorta leveranskedjan sa att bara de
lankar som faktiskt tillfér varde finns kvar. En konsekvens av detta
ar att vi nu aven far leveranser direkt fran tusentals kvinnor i Burkina
Faso och Ghana.
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Funktionella ingredienser for kroppsvard

AAK utvecklar och saljer funktionella lipider for anvandning inom spadbarnsvard, solskyddsprodukter, hudvard, harvard och
kosmetik. Vart sortiment uppskattas for sin aterfuktande och mjukgérande férmaga och den positiva effekten pa hudens halsa.

AAK har arbetat med lipider inom kosmetik under de senaste 30 aren
och ar i dag en av varldens ledande specialister pa omradet. Alla
vara ingredienser ar baserade pa vegetabiliska oljor, till skillnad fran
syntetiska, animaliska eller mineraloljebaserade ravaror.

GLOBAL RACKVIDD

Kroppsvardsbranschen ar internationell. De tio storsta foretagen har
50% av den globala marknaden och 6kar normalt sett sin marknads-
andel varje ar, ofta genom forvarv av regionala varumarken. Foljakt-
ligen saljer vi vara produkter 6éver hela varlden.

DYNAMISKA MARKNADSTRENDER
Antalet konsumenter som anvander kroppsvardsprodukter dagligen
dkar stadigt. Aven om den ekonomiska utvecklingen i Asien och Syd-
amerika ar den viktigaste tillvéxtfaktorn spelar det 6kande intresset for
spadbarnsvard, hudvard samt groomingprodukter for man ocksa in.
| dag har branschen kompletterat sin traditionella inriktning pa inno-
vation och nya produkter med en 6kad betoning pa sékerhet, naturlig-
het och hallbar produktion — en trend som stammer val éverens med
anvandning av sakra, hallbara och funktionella ingredienser baserade
pa naturliga ravaror. AAK raknar med att miljdomassigt hallbara 16s-
ningar med vegetabiliska oljor i allt stdrre utstrackning kommer att
ersatta syntetiska och mineraloljebaserade produkter.

HALLBARA INGREDIENSER

Produktlinjerna till AAK Personal Care tillverkas av naturliga, forny-
bara ravaror. Sheasmorets valgérande egenskaper har gjort det till
den mest efterfragade vegetabiliskt baserade ravaran inom kosmetik-
industrin. Det uppskattas i stora kretsar for sina mjukgérande och
fuktbindande egenskaper och sin antiinflammatoriska verkan som
ger vardefulla hudldkande och skyddande effekter.

Andra produkter tillverkas av mango, illipe, kakao, raps och andra
ravaror. Svenskodlad raps har ett hdgt innehall av vardefulla bioak-
tiva lipider som ar en utmarkt bas for produkter for kanslig hud och
spadbarnsvard samt solskyddsprodukter.

PRODUKTUTVECKLING SKAPAR VARDE FOR KUNDERNA
Vi utvecklar standigt vart produktsortiment sa att det ska avspegla
trenderna pa marknaden. | ndra samrad med vara kunder kan vi pa
ett genomtéankt satt tillgodose branschens sténdigt skiftande behov.
Produktutvecklingen fokuseras pa att ta fram produkter som kom-
binerar specifika grundlaggande funktioner, som fuktgivande eller
mjukgdérande egenskaper, med mer avancerade funktioner, som
skydd mot UV-stralning och miljéféroreningar.
AAK hjalper naturen pa traven i syfte att skapa ansvarsfulla, sékra
och tilltalande ingredienser som tillgodoser behoven och 6nskemalen
hos vara kunder och slutanvandaren — dvs. konsumenten.
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Affarsomradet
Technical Products & Feed

For Technical Products & Feed blev det annu ett ar med minskad nettoomsattning — samtidigt som rérelseresultatet forbattra-
des. Forklaringen ar lagre ravarupriser — och forbattringar inom verksamheten for foder och tekniska fettsyror.

TECHNICAL PRODUCTS & FEED Affarsomrade Technical Products & Feed ér ett bra exempel pa vege-
(Mkr) 2012 2013 2014 tabiliska oljors betydelse for miljé och halsa. Ett exempel pa detta ar
ljus: stearinljus tillverkade av férnybara fettsyror ger betydligt mindre
koldioxidutslapp an ljus som ar tillverkade av paraffin. Inom jordbru-
Rorelseresultat 88 97 102 ket kan utfodringen av mjolkkor ske med vegetabiliskt foder som
har utmarkt naringsvarde. Tekniska produkter och foderprodukter

Nettoomséttning 1.599 1.539 1.414

Rorelseresultat, kr/kg 0,33 0,36 et tillverkas av restfraktioner som blir ver vid produktionen av matoljor.
Volymer, tusen ton 265 271 272 Marknaden finns primart i Nordeuropa.
Rérelseresultat Rérelseresultat per kilo Volymer
(Mkr) (kr) (tusental ton)
120 0,40 300
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INDUSTRIELLA TILLAMPNINGSOMRADEN

Fettsyror och glycerol produceras genom att fettmolekylen spjalkas
och resultatet foradlas till hdgrena produkter. Genom att anvanda
biprodukterna fran var tillverkning av specialoljor kan vi ge dessa
fraktioner ett mervarde.

Fettsyror ar grundlaggande oleokemikalier som anvands som ra-
vara vid framstallning av en mangd olika naturliga kemikalier, sdsom
ytaktiva amnen for tvattmedel, papperskemikalier, smérjmedel, plast-
och gummitillsatser. De anvands ocksa direkt vid tillverkning av dack
och ljus. Vid ljustillverkning ar vara fettsyror ett naturligt, miljomas-
sigt hallbart alternativ till paraffin och vara produkter kan anvandas i
miljdmarkta ljus som ar tillverkade av 100% stearin.

Det pagar fortfarande en omfattande konsolidering av marknaden
for fettsyror, en process som oundvikligen kommer att leda till att
aktdrerna blir farre och storre. AAK ar marknadsledande i Norden, dar
merparten av produkterna séljs. Andra viktiga marknader ar Tyskland,
Polen och Ryssland.

Glycerol anvands i en lang rad olika produkter, till exempel kosme-
tika, sprangamnen, malarfarg, betong och frostskyddsmedel. | och
med den framvaxande biodieselindustrin, dar en biprodukt ar glycerol,
har glycerolmarknaden genomgatt en radikal férandring under de
senaste aren. Den markant 6kade tillgangen har lett till att priserna
sjunkit. De laga priserna har emellertid resulterat i att glycerol fatt nya
anvandningsomraden och vi ser nu en battre balans mellan utbud
och efterfragan.

AAK

FODER

Inom djurfoder ar vara huvudprodukter bypassprotein och bypass-
fetter. Nar vi pressar rapsfron for att utvinna olja blir rapsmjol kvar
som restprodukt. Rapsmjolet bearbetas i var Karlshamnsanlaggning
och blir till var proteinrika produkt ExPro, som 6kar foderproteinets
effektivitet och hojer mjolkavkastningen hos notkreatur. Vara fasta
bypassfetter och flytande foderfetter anvands ocksa som ingredienser
i foder till nétkreatur, och i viss man till svin och fjaderfa.

Som namnet antyder bryts inte bypassprotein och bypassfett ner
vid matsmaltningen i vommen hos noétkreatur. | stallet passerar de
vommen och absorberas i tunntarmen i form av aminosyror och fett-
syror. Hégavkastande mjolkkor behdver badadera for att mjolkpro-
duktionen ska bli optimal.

Omkring 98% av vara foderprodukter saljs i Norden, dar AAK &r
marknadsledande inom bypassprotein och bypassfett. Trots en fort-
satt stadig nedgang i antalet gardar med mjélkkor i regionen har
marknaden for foderravaror férandrats mycket lite under de senaste
aren, tack vare en konsolidering av mjélkproduktionsbranschen och
en Okad avkastning per ko.

TEKNISKA OLJOR — BIOLOGISKA SMORJMEDEL

| november 2014 salde AAK sin verksamhet for miljoanpassade
smorjmedel, Binol, till det amerikanska bolaget Quaker Chemical.
Binol ingick visserligen i affarsomradet Technical Products & Feed,
men drevs under manga ar som en sjalvstandig enhet inom AAK
med egen saljkar, produktutveckling, logistik och administration. Bi-
nol har visat en stark tillvaxt under manga ar, men for att kunna ta
verksamheten till ndsta niva och ytterligare starka tillvaxten anser vi
att expansionen bor ske i en mer passande milj6.
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Risker

AAK:s verksamhet ar standigt utsatt for risker och hot, och foretaget paverkas av olika omvarldsfaktorer. Med hjalp av en aktiv
omvarldsanalys forsoker vi forutse férandringar av de faktorer som paverkar var verksamhet. Vi uppdaterar kontinuerligt vara
planer och policyer for att motverka potentiella negativa effekter. Vi tillampar en aktiv riskhantering genom att till exempel sékra

ravarupriser och valutor for att minska riskerna.

RAVAROR

Skordar ar vaderberoende. Ett ar med dalig skord driver upp pri-
serna, medan ett ar med god skord pressar priserna nedat. Handel
med en 6vervagande del av ravarorna bedrivs pa den internationella
varldsmarknaden och képs in i utlandska valutor, vilket ger oss stora
valuta- och ravaruprisexponeringar.

AAK tillampar aktiv riskhantering. Det innebar att vi sa snart ett
forsaljningsavtal har undertecknats sakrar motsvarande valuta- och
ravaruprisexponering. Dédrmed skyddar vi marginalerna mot prisrisker
pa ingangna forsaljningsavtal.

Eftersom manga ravaror produceras langt fran vara produktionsan-
laggningar och marknader ar transportkostnaderna en viktig faktor.
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| synnerhet de 6kande kraven pa miljdmassigt godtagbara transpor-
ter kan fa konsekvenser for marginalerna. Konkurrensen for enkla
produkter ar hard.

BEARBETNINGSINDUSTRIN
AAK ar en del av bearbetningsindustrin. Vi astadkommer resultatfor-
battringar genom organisk volymtillvaxt och dkad forsaljning av spe-
cialprodukter med hégre marginaler i forhallande till enkla produkter
med lagre marginaler.

Kapacitetsokningar for att hoja totalvolymerna och tacka en vax-
ande efterfradgan kraver en relativt langsiktig planering. Vi maste ana-
lysera tillvaxtméjligheterna i god tid, men under tiden kan vi fordela



produktionen mellan vara 14 anlaggningar sa att vi kan bearbeta
vissa produkter narmare marknaderna och pa sa satt hantera svang-
ningar i utbud och efterfragan. Viktiga specialprodukter produceras i
sarskilda anlaggningar, och maskinella stérningar kan fa stor paver-
kan. Under 2014 har vi offentliggjort att vi ska bygga nya produktions-
anlaggningar i Brasilien och Kina. Den har typen av byggnationer tar
ungefar tva ar att fardigstalla.

POLITISK INSTABILITET

Att agera globalt medfor alltid risker, men det kan samtidigt verka
stabiliserande. Aven om AAK till stérsta delen arbetar p4 mogna
marknader i USA och Europa genereras en stor del av tillvaxten pa
marknader i utveckling. De ar kansliga for politisk instabilitet som kan
paverka valutor och vaxelkurser. Vi &r ocksa verksamma i Osteuropa,
Mellandstern, Asien, Afrika och Sydamerika, dar laget ibland kan vara
instabilt. Eftersom vi har varit etablerade i dessa omraden lange har
vi stor erfarenhet av att hantera dessa fragor. Dessutom har vi en
genomtankt strategi for riskhantering.

AAK

Att verka globalt medfér aven ett antal andra risker, som till ex-
empel:

& Handelshinder

& Inflation

® Forandringar i nationell och regional lagstiftning, exempelvis
inférande av skyddstullar och skatter som hindrar AAK att verka
pa en fri marknad

® Lagstiftning pa miljo- och halsoomradena.

FORANDRINGAR AV KONKURRENSSITUATIONEN

Var bransch genomgar en strukturomvandling. Det ar en bransch med
en drygt hundraarig historia, en bransch som i grunden ar beroende
av naturprodukter. Det finns starka drivkrafter for en mer intensiv
utveckling, med bland annat krav pa en hallbar, etisk produktion dar
tillverkarna tar ansvar for samhallsfragor och miljokonsekvenserna
av sin verksamhet. AAK arbetar med bade en organisk tillvaxtstrategi
och en selektiv forvarvsstrategi. En stark balansrakning har lagt den
finansiella grunden for kommande forvarv.

Konkurrensen ar hard i branschen: det finns ett flertal konkurrenter
som levererar enkla produkter med begréansade marginaler i stora
volymer pa den globala marknaden. Vart svar ar att inrikta oss mer
pa produkter med battre marginaler och hogre foradlingsvarde. Nagra
exempel ar konfektyrprodukter och kosmetik, men aven ingredienser
med mervarde for bageri-, mejeri- och barnmatsindustrierna.

HALSOTRENDEN

Det pagar en stéandig debatt om halsosamma alternativ pa livsmed-
elsomradet. Debatten om transfetter har till exempel fran och till varit
intensiv, vilket har lett till att ravaror som palmolja anvands i storre
omfattning. For AAK ar palmoljan av stor betydelse. Den har ett
brett anvandningsomrade — fran choklad till livsmedel och kosmetik.
Den &r ett bra alternativ till hardat fett och eftersom den ar halvfast
i rumstemperatur Iampar den sig val for tillverkning av manga olika
livsmedel. Med palmoljan gar det att eliminera transfettet ur manga
livsmedelsprodukter.

AAK har formaga att snabbt anpassa produktutbudet till de senaste
trenderna i halsodebatten, till stor del pa grund av att vi arbetar med
alla slags vegetabiliska oljor och relativt latt kan omformulera vara
produkter sa att de tillgodoser kundernas behov. Vi satsar mycket
pa att utveckla produkter i samarbete med vara kunder, vilket gor att
riskerna med att lansera nya produkter begransas.

En annan risk ar férandringar av lagar och regler till féljd av politiska
atgarder. For att forekomma forandrad lagstiftning pa olika omraden
som en naturlig féljd av de krav som allménheten stéller ar det viktigt
att arbeta aktivt med Corporate Social Responsilibity-fragor.

PERSONAL MED HOG KOMPETENS

Var verksamhet paverkas av ravarupriser, transportkostnader, energi-
priser, rantor och vaxelkurser. Var ledning och personal har lang och
gedigen erfarenhet av att snabbt reagera pa férandringar i omvarlds-
faktorer och anpassa verksamheten och produkt- och serviceutbudet
till kundernas behov.
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Medarbetare

() Produktionsanlaggningar
under uppbyggnad

@ Produktionsanléggningar och
forsaljningskontor

VARA MEDARBETARE AR NYCKELN TILL VAR FRAMGANG
AAK har medarbetare i fler an 25 lander pa fem kontinenter, och ar
alltsa ett verkligt globalt foretag. | dag har vi 14 produktionsanlagg-
ningar i nio lander plus en global ink&ps- och férsaljningsorganisation.
Denna globala narvaro utdkas genom organisk tillvaxt, investeringar
i produktionsanlaggningar och férvarv.

Under 2014 har vi haft gladjen att valkomna 155 nya kolleger fran
det colombianska féretaget Fabrica Nacional de Grasas S.A. (FA-
NAGRA) och 107 nya kollegor fran olje- och fettverksamheten CSM
Benelux NV (Belgien) till AAK-familjen.
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@ Anléggningar for @ Inkdpskontor

produktanpassning

Forsaljningskontor

Med de investeringar som har gjorts i produktionsanlaggningarna
i Kina och Brasilien, som ska sta klara 2015 och 2016, har antalet
medarbetare 6kat och kommer aven att fortsatta 6ka under de kom-
mande aren.

| genomsnitt hade AAK 2.439 anstallda 2014. Antalet anstallda
Okade under aret, till foljd av férvarven och den fortsatta organiska
tillvaxten.

AAKTION FOR FRAMTIDEN

Foretagsprogrammet AAKtion bygger vidare pa 2011-2013 ars pro-
gram AAK Acceleration. Det lanserades i januari 2014 och syftar till
att fortsatta arbetet med att ta AAK:s verksamhet till ndsta niva och
sakra AAK:s ledande stallning under de kommande aren. Inom ramen
for programmet AAKtion har AAK faststallt ett antal strategiska projekt
som ska vara slutférda inom 18-36 manader.

Med programmet AAKtion ska bolaget bygga vidare pa de positiva
effekterna av Acceleration-programmet och paskynda dessa effekter
ytterligare. Vi vill utnyttja vara konkurrensférdelar maximalt och astad-
komma stark tillvaxt i verksamheten genom att 6ka produktiviteten
ytterligare och arbeta mer effektivt. For att astadkomma allt detta
inriktar sig AAK pa att mobilisera och motivera samtliga sina medar-
betare genom en fokuserad och engagerad organisation.

BEDOMNING OCH UTVECKLING

For att vi ska na vara tillvaxtmal maste vi alla dra at samma hall. For
att sakerstalla att malen ligger pa samma niva inom hela organisa-
tionen har alla medarbetare slutfort sin resultat- och utvecklingsplan
(PDP, Performance and Development Plan) under den forsta delen av
aret. Vid utvecklingssamtalen diskuterar alla medarbetare foregaende
ars resultat och maluppfyllelse med sina chefer. Sedan faststalls nya



mal och planer fér den personliga utvecklingen.

For att se till att alla anstallda har de kunskaper och fardigheter
som kravs for att utféra sina uppgifter har vi en omfattande utbild-
ningsverksamhet, bade lokalt och som ett inslag i vart globala ut-
bildningsprogram.

Under 2014 har vi fortsatt att inrikta oss pa att utbilda var séljorga-
nisation. Vi fortsatte med var globala saljutbildning for ny saljpersonal
och utdkade var produktutbildning. Allt detta hade till syfte att forbattra
vart teams férmaga att identifiera kundméjligheter och skapa storre
varde for vara kunder.

AAK:s traineeprogram fér examinerade universitetsstudenter fort-
satter att vara framgangsrikt. Den andra omgangen traineer har nu
slutfért programmet och samtliga har nu fortsatt inom bolaget pa
olika tjanster dar de far utdkat ansvarsomrade. En ny grupp traineer
har nu valkomnats till traineeprogrammet for att arbeta pa saljsidan.
Programmet kommer, férutom formell utbildning, att ge dem stora
insikter i bade den operativa och kommersiella vardekedjan.

KOMMUNIKATION AR NYCKELN

Det ar viktigt att satsa pa den interna kommunikationen, eftersom
den ar nyckeln till engagerade medarbetare som forstar vilka mal
foretaget har och hur dessa hanger samman med deras egna per-
sonliga mal. Storméten, artiklar pa vart globala intranat, manatliga
konferenssamtal med ledningen och kommunikationspaket anvands
for att se till att alla AAK:s anstéllda ar valinformerade och forstar hur
de bast kan bidra.
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Ansvarsfull tillvaxt

Ansvarsfull tillvaxt ar huvudmalet for vart foretagsprogram AAKtion, och avgérande fér om vi ska na vart mal att bli kundernas
forstahandsval for vegetabiliska oljor av hog foradlingsgrad. Vi anser att ansvarsfull tillvaxt handlar om vart ansvar gentemot
alla vara viktiga intressenter — de lokala samhallen vi verkar i, vara kunder, vara anstéllda, vara investerare och vara leve-
rantdrer. Med utgangspunkt i var strategi, synpunkter fran vara intressenter och trenderna pa marknaden har vi utformat en
modell for ansvarsfull tillvéxt for vart Corporate Social Responsibility-arbete.

Ansvarsfull
tillvaxt for AAK

CSR-organisation
Malsattningar och GRI

Intressenter

Lagstiftning

peusep

Trender

elpaysuelana’]

Utvarderingar

Transparens
® Sedex

6 Hallbarhets-
rapport

® AAK:s webb
Partnerskap

oliwsiaquy
9|leywes

CSR-policyer och -koder
FN:s Global Compact-initiativ

FN:s Global Compact-initiativ (UNGC) ar en stabil plattform och ett
brett koncept som bygger pa tio allmant accepterade principer om
manskliga rattigheter, arbetsvillkor, miljé och korruption. Alla de stora
globala naringslivs- och CSR-aktorerna deltar i initiativet, daribland
GRI (Global Reporting Initiative), ETI (Ethical Trading Initiative), ICC
(Internationella handelskammaren) och OECD (Organisationen for
ekonomiskt samarbete och utveckling). AAK har varit medlem i UNGC
sedan 2002.

AAK:s CSR-policyer och CSR-koder bygger pa UNGC och tillam-
pas pa all var verksamhet i hela varlden. Detsamma géller manga
av vara kunders policyer och koder — vi drar alltsa at samma hall.

Vi har faststallt fem fokusomraden f6r CSR-arbetet som ar viktiga
for var verksamhet, de sa kallade "pelarna”. Dessa ger oss Overblick
sa att vi kan lagga vara resurser pa ratt saker.

For att halla takten i forbattringsarbetet faststaller vi ocksa mal inom
vart och ett av de fem fokusomradena. Dessutom 6vervakar vi manga
andra indikatorer internt, med utgangspunkt fran GRI:s riktlinjer. Den
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drivande kraften bakom allt detta ar var globala CSR-organisation,
som bildades 2007.

| var strategi ingar ocksa att vi ska vara éppna och halla vara intres-
senter informerade. Tack vare Sedex kan information enkelt spridas
till lokala kunder. P& det globala planet informerar vi framst vara
investerare genom var hallbarhetsrapport. Alla intressenter far ocksa
information via webben. Ett viktigt inslag i Global Compact-konceptet
ar partnerskap med andra foretag, frivilligorganisationer och statliga
organ, och vi ar stolta 6ver att vi ingar i flera sadana. RSPO, Global
Shea Alliance, UNDP och Burkina Faso-projektet ar nagra exempel
pa sadana partnerskap.

Vart CSR-system ar inte statiskt utan anpassas hela tiden efter
synpunkter fran kunder, investerare och anstallda. Vi évervakar lag-
andringar och lokala trender och jamfér vara CSR-rutiner med vara
aterforsaljares, kunders och konkurrenters.

Vart 6vergripande mal ar att AAK ska vaxa pa ett ansvarsfullt satt
och na hallbarhet pa koncernniva.



ARLIG HALLBARHETSRAPPORT

AAK:s modell for ansvarsfull tillvaxt omfattar fol-
jande fem fokusomraden: marknad, leveranskedja,
milj6, arbetsmiljo och samhalle. | var arliga hall-
barhetsrapport presenterar vi de viktigaste resul-
taten inom vart och ett av dessa omraden. Nagra
exempel pa de framsteg som har gjorts under aret:

@ Fler an 50.000 kvinnor som samlar in
sheakarnor ingar nu i AAK-programmet Kolo
Nafaso.

® 10 procents minskning i energiférbrukningen
per bearbetad enhet.

® 13 procents minskning i vattenforbrukningen
per bearbetad enhet.

® 18 procents nettominskning av de direkta
koldioxidutslappen per bearbetad enhet.

® 20 procents minskning av andel skador som
leder till sjukfranvaro, tack vare ett fokuserat
globalt sékerhetsarbete.

Ansvarsfy|| tillvaxt
AAK:s ha‘llbarhetsrappon 2013/2014

Om du 6nskar ett tryckt exemplar, vanligen kontakta
AAK Corporate Communications via comm@aak.com.

MARKNAD

Delgivande av CSR-information med kunder

Dokumenterad livsmedelssakerhet

Implementering av AAK:s uppférandekod

&

ARBETSMILJO
Korruptionsbekdmpning via e-learning
Halsoinitiativ och -erbjudanden
Global Safety Management Team

Ytterligare
framsteg fran
AAK:s hallbar-

hetsrapport

LEVERANSKEDJA

Implementering av AAK:s uppférandekod
for leverantérer

Ataganden fér hallbar palmolja
RSPO-certifierade produktionsanlaggningar

ARBETSMILJO MILJO
Korruptionsbekdmpning via e-learning Forbattrad resurseffektivitet
Halsoinitiativ och -erbjudanden Reducerade utslapp
Global Safety Management Team Overgang till férnybara energikallor

25



AAK Arsredovisning 2014

Styrelse

STYRELSELEDAMOTER UTSEDDA AV PERSONALEN REVISOR
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®
Melker Schorling

Styrelsens ordférande

Invald ar: 2005 (Karlshamns AB 2001)
Fodd: 1947

Nationalitet: Svensk

Huvudsaklig sysselsattning: Styrelse-
ordférande i Melker Schérling AB

Utbildning: Civilekonom

Professionell bakgrund: Koncernchef och VD
i ett flertal féretag, daribland Securitas AB
1987-1992 och Skanska 1993-1997

Andra styrelseuppdrag: Styrelseordférande

i Hexagon AB, Securitas AB och HEXPOL
AB, styrelseledamot i Hennes & Mauritz AB
Innehav i AAK: Melker Schérling &r ge-

nom Melker Schorling AB innehavare av
14.053.800 aktier i AAK AB (34%)

®

Arne Frank
Invald ar: 2010
Fodd: 1958
Nationalitet: Svensk

Huvudsaklig sysselsattning: Koncernchef
och VD, AAK AB

Utbildning: MSc. Industrial Engineering and
Management

Professionell bakgrund: Styrelseordférande,
koncernchef och VD i TAC, Executive Vice
President i Building Automation Business
Unit vid Schneider Electric SA, styrelse-
ordférande och VD for Carl Zeiss Vision
Holding GmbH

Andra styrelseuppdrag: Styrelseledamot
i Alfa Laval AB (publ.), styrelseordférande i
Inwido AB (publ.)

Innehav i AAK: 346.550 aktier (tillsammans
med familj i eget bolag)

®

Ulrik Svensson
Invald ar: 2007
Fodd: 1961
Nationalitet: Svensk

Huvudsaklig sysselsattning: VD, Melker
Schorling AB

Utbildning: Civilekonom

Professionell bakgrund: Finanschef i flera
bdrsbolag, daribland Swiss International
Airlines och Esselte

Andra styrelseuppdrag: Styrelseledamot
i Assa Abloy AB, HEXPOL AB, Loomis AB,
Hexagon AB och Flughafen Zirich AG

Innehav i AAK: Inget

®

Marit Beckeman

Invald ar: 2006 (Karlshamns AB 2004)
Fodd: 1943

Nationalitet: Svensk

Huvudsaklig sysselsattning: Projektarbete
vid Department of Design Sciences,
Division of Packaging Logistics vid LTH,
Lunds universitet

Utbildning: PhD. Master of Science och
licentiatexamen inom teknik

Professionell bakgrund: Projektledare,
konsult, affarsutvecklare samt produkt-
och férpackningsutveckling

Andra styrelseuppdrag: Styrelseledamot
i Beckeman Consulting AB

Innehav i AAK: Inget

®

Méarta Schérling
Invald ar: 2013

Fodd: 1984
Nationalitet: Svensk
Utbildning: Civilekonom

Professionell bakgrund: Strategikonsult vid
Pond Innovation & Design

Andra styrelseuppdrag: Styrelseledamot
i Melker Schoérling AB och HEXPOL AB

Innehav i AAK: Inget

®

Lillie Li Valeur

Invald ar: 2013

Foédd: 1970

Nationalitet: Dansk

Huvudsaklig sysselsattning: Vice
President Arla Foods amba, med ansvar
for Sydostasien

Utbildning: MBA och BSc. Medicine
Professionell bakgrund: Strategi- och
affarsutveckling, expertkunskaper om

den globala och asiatiska marknaden,
erfarenhet av livsmedels-, ingrediens-,
lakemedels- och konsultbranschen, ett
forflutet inom marknadsféring for B2C och
B2B vid Novartis, Arla Foods och Bain & Co.

Innehav i AAK: 500 aktier

O]

Leif Hakansson
AarhusKarlshamn Sweden AB
Utsedd av IF-Metall

Invald ar: 2005

Fodd: 1957

Nationalitet: Svensk

Huvudsaklig sysselsattning: Ordférandeskap
och styrelseuppdrag inom fackféreningsro-
relsen, kommun och landsting

Utbildning: Elektroteknik
Innehav i AAK: Inget

Annika Westerlund
AarhusKarlshamn Sweden AB
Utsedd av PTK-L

Invald ar: 2005

Fodd: 1956

Nationalitet: Svensk

Huvudsaklig sysselsattning: Laboratorie-
assistent

Utbildning: Tekniskt gymnasium
Innehav i AAK: Inget

®

Sofia Gotmar-Blomstedt
PricewaterhouseCoopers AB
Fédd: 1969

Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
Bolagets revisor sedan 2013
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®

Arne Frank

Koncernchef och VD, AAK AB
Fodd: 1958

Invald ar: 2010

Nationalitet: Svensk

Utbildning: MSc. Industrial Engineering
and Management

Styrelseuppdrag: Styrelseledamot i AAK AB
(publ.) och Alva Laval AB (publ.), styrelse-
ordférande i Inwido AB (publ.)

Innehav i AAK: 346.550 aktier (tillsammans
med familj i eget bolag)

®

Fredrik Nilsson

Chief Financial Officer (CFO)

Vice President AAK AB

Fodd: 1977

Anstalld: 2007

Nationalitet: Svensk

Utbildning: MSc. Business Administration
Innehav i AAK: 15.000 aktier

®

Jan Lenferink

President AAK Europe

Vice President AAK AB
Fodd: 1963

Anstalld: 2015

Nationalitet: Dutch
Utbildning: Food Technology
Innehav i AAK: Inget

®

Jens Wikstedt
President SB&N

Vice President AAK AB
Fodd: 1958

Anstalld: 2014
Nationalitet: Svensk

Utbildning: BSc. Economics and Business
Administration

Innehav i AAK: 550 aktier

®

David Smith

President European Supply Chain
Vice President AAK AB

Fodd: 1960

Anstalld: 2001

Nationalitet: Brittisk

Utbildning: MBA, Graduate Diploma in
Business Management

Innehav i AAK: 40.000 teckningsoptioner

®

Torben Friis Lange

President AAK Asia, CIS, Middle East
Vice President AAK AB

Fodd: 1963

Anstalld: 2010

Nationalitet: Dansk

Utbildning: BSc. Dairy Technology, Graduate
Diploma in Business Administration

Innehav i AAK: 100.000 aktier

@

Terrence W. Thomas

President AAK USA and Canada

Vice President AAK AB

Fodd: 1962

Anstalld: 2013

Nationalitet: Amerikansk

Utbildning: MBA, BSc. Chemical Engineering
Innehav i AAK: 40.000 teckningsoptioner

Octavio Diaz de Ledn
President AAK North Latin America
Vice President AAK AB

Fodd: 1967

Anstalld: 2007

Nationalitet: Mexikansk

Utbildning: MBA, BSc. Mechanical &
Electrical Engineering

Innehav i AAK: 40.000 teckningsoptioner

®

Gerardo Garza Lopez de Hereida
President AAK South Latin America

Vice President AAK AB

Foédd: 1961

Anstalld: 2014

Nationalitet: Mexikansk

Utbildning: Graduate Diploma in Business
Administration, Food Engineering

Innehav i AAK: Inget

Renald Mackintosh

President Infant Nutrition, Food Service och
Personal Care

Vice President AAK AB

Foédd: 1951

Anstalld: 2002

Nationalitet: Nederlandsk
Utbildning: MSc. Food Technology

Innehav i AAK: 300 aktier and 40.000
teckningsoptioner

@

Karsten Nielsen

Chief Technology Officer (CTO)
Vice President AAK AB

Fodd: 1963

Anstalld: 1988

Nationalitet: Dansk

Utbildning: Graduate Diploma in Food
Technology

Innehav i AAK: 264 aktier och 15.000
teckningsoptioner

®

Anne Mette Olesen

Chief Marketing Officer (CMO)
inklusive CSR

Vice President AAK AB

Fodd: 1964

Anstalld: 2010

Nationalitet: Dansk

Utbildning: MBA, BSc. Chemical Engineering
Innehav i AAK: 60.000 teckningsoptioner
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AAK:s ordlista

Akonino® — AAK:s varumarke for vegetabiliska oljeblandningar
som ar optimerade for att tillgodose spadbarns naringsbehov.
Anvands darfér som ingrediens i barnmat och formuleringar
for efterfoljande faser.

Aminosyror — Syror som innehaller ammoniakderivat.
Aminosyror ar byggstenar for kroppens proteiner.

Bypassfetter — Fetter som specialdesignats for att passera
vommen hos idisslare, vilket innebar att storre fett- och
energimangder kan tillféras hdgavkastande mjolkkor.

CBA (Cocoa Butter Alternatives — kakaosmoéralternativ) — Fetter

med fysikaliska egenskaper liknande kakaosmor, dvs. harda vid

rumstemperatur och med mycket snabb avsmaltning i munnen.

CBE (Cocoa Butter Equivalents — kakaosmorersattning) — En typ
av CBA som kemiskt ar identisk med kakaosmor och som far
anvandas i choklad upp till 5% enligt EU:s lagstiftning.
Tillverkas av exotiska ravaror, bland annat sheaolja.

CBI (Cocoa Butter Improver — kakaosmorforbattrare) — Ett
vegetabiliskt fett som delvis ersatter kakaosmoret i choklad
och darmed férhojer kakaosmorets egenskaper i chokladen
— i de flesta fall genom att forbattra den slutliga chokladens
varmestabilitet.

CBR (Cocoa Butter Replacer — kakaosmorersattare) — CBA
med kakaosmorliknande egenskaper. Anvands bland annat
i chokladbéverdragna kakor och kex. Enklare att anvanda an
CBE eftersom den inte beh&ver tempereras.

CBS (Cocoa Butter Substitutes — kakaosmorsubstitut) — CBA
med fysikaliska egenskaper och anvandningsomraden som
liknar CBR. Tillverkas av palmkarnolja.

Enkelomattade fettsyror — Fettsyror med en dubbelbindning
i kolkedjan.

Enkelomattat fett — Vanlig benamning pa enkelomattade
fettsyror. Fett med endast en dubbelbindning i kolkedjan.

Fettsyra — Bestar av kol och vate i langa kedjor. | ena @nden av
kolkedjan finns en karboxylgrupp. De vanligaste fettsyrorna i
vegetabiliska oljor innehaller mellan 12 och 18 kolatomer.

Fleromattade fettsyror — Fettsyror med tva eller fler dubbel-
bindningar i kolkedjan.

Glycerol — En ytterst trogflytande, smaklds trevard alkohol
(kemisk komponent med tre alkoholgrupper) som utgor
basen i en triglycerid nar den férestras med tre fettsyror.

Hydrering (hydrogenering) — Den process vid vilken man
tilifor vate till olja for att reducera enkel- och fleromattade
fettsyror (omvandla dubbelbindningarna till enkelbindningar)
och fa ett mattat fett.
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InFat® — Ett specialfett for modersmjolksersattningar.

Kakaosmor — Fett som utvinns genom pressning av kakao-
bdnor. Har en sammansattning som ger choklad dess unika
egenskaper.

Kristallisering — Stelningsprocessen for en olja, alltsa nar oljan
overgar fran flytande form till kristallin form (fast fett).

Lipider — Ett samlingsnamn pa en bred grupp naturprodukter
dar bland annat fetter ingar.

Mjuka oljor — Ett samlingsnamn pa oljor som ar flytande vid
rumstemperatur eller runt 20 °C.

Mattade fettsyror — Fettsyror som inte har ndgon dubbelbindning
alls i kolkedjan.

Mattat fett — Vanlig benamning pa mattade fettsyror.
Nutrition — Naringstillforsel.

Oleokemikalier — Ett samlingsnamn pa kemikalier som harror
fran vegetabiliska oljor och fetter. Oleokemikalier har ett antal
olika anvandningsomraden inom kemi- och lakemedelsindu-
strin, dar de ofta ersatter petrokemikalier och liknande
komponenter som baseras pa mineraloljor.

Omega-3 — Fleromattade fettsyror, dar den férsta dubbel-
bindningen ar placerad tre kolatomer fran kolkedjans énde.

Omega-6 — Fleroméattade fettsyror dar den férsta dubbel-
bindningen ar placerad sex kolatomer fran kolkedjans ande.

Omattat fett — Fetter som innehaller enkel- och fleroméattade
fettsyror. Kallas ofta for enkel- och fleroméattade fettsyror.

Reologiska egenskaper — Flytegenskaper, viskositet. Beskriver
den kraft som kravs for att ett material (i halvflytande eller fast
form) ska andra sin form.

Surfaktant — Ett ytaktivt &mne vars olika delar ar I6sliga i olika
amnen, till exempel i vatten och olja, och som darfor hjalper till
att blanda olika komponenter som normalt inte ar blandbara.

Transfetter — Vanlig benéamning pa fetter som innehaller trans-
fettsyror.

Transfettsyror — Omattade fettsyror med en annan typ av
dubbelbindning &n den som naturligt finns i vegetabiliska oljor.
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Forvaltningsberattelse

For rakenskapsaret 1 januari-31 december 2014

Styrelsen och verkstallande direktéren for AAK AB (publ.), orga-
nisationsnummer 556669-2850, med sate i Malmo, avger har-
med arsredovisning och koncernredovisning for rékenskapsaret
1 januari-31 december 2014.

RESULTAT OCH FINANSIELL STALLNING

® Nettoomsattningen 6kade med 1.277 mkr till 17.814 mkr
(16.537 mkr), framst till féljd av férvarv samt en positiv valuta-
omrakningseffekt pa 593 mkr. Volymerna 6kade med 5%, framst
tack vare de genomférda forvarven. Den organiska tillvaxten
uppgick till -1% pa grund av minskande volymer for enkla
produkter, lagre volymer for semispecialprodukter i Mexiko
och utmaningar vid férsaljning av InFat® i Kina. Merparten av
resterande verksamheter har utvecklats val eller mycket val.

@ Rorelseresultatet, exklusive engangsposter, var rekordhdgt och
uppgick till 1.242 mkr (1.127 mkr), vilket var en forbattring med
10%. Valutaomrakningseffekten var positiv och uppgick till
48 mkr. Samtliga affarsomraden uppvisade ett forbattrat
rorelseresultatet for 2014 jamfort med foregaende ar.

® Rorelseresultatet, inklusive engangsposter, uppgick till 1.262
mkr (1.117 mkr) vilket var en forbattring med 13%. Engangspos-
terna for helaret uppgick till 20 mkr (-10 mkr). Engangsposterna
under aret var; nettovinsten fran avyttringen av Binol (81 mkr),
engangskostnad pa 65 mkr for ytterligare produktionsoptimering
i Europa, forvarvsrelaterade kostnader pa 16 mkr (10 mkr) samt
en positiv nettoeffekt pa 20 mkr avseende forvarvet av CSM
Benelux NV i Merksem, Belgien.

@ Rorelseresultatet per kilo, exklusive ovan ndmnda engangs-
poster, uppgick till 0,73 kr (0,69 kr), trots utspadningseffekten
fran de férvarv som nyligen gjordes i Belgien och Colombia.

® Avkastningen pa sysselsatt kapital (Return on Capital Em-
ployed, ROCE) har paverkats negativt av férvarv och initiala
nyinvesteringar i Brasilien och Kina samt hogre rorelsekapital
under aret. Avkastningen pa sysselsatt kapital, berédknad pa
rullande tolvmanadersperioder, uppgick till 16,0% (16,4% den
31 december 2013).

@ Vinsten per aktie uppgick till 21,15 kr (17,87 kr), en 6kning
med 18%.

@ Den foreslagna utdelningen uppgar till 6,75 kr (6,00 kr), en
okning med 0,75 kr eller 13%.

Foretagets storsta affarsomrade, Food Ingredients, rapporterade ett
rekordhdgt rorelseresultat pa 803 mkr (771 mkr), en forbattring med
4%. Rorelseresultat per kilo minskade fran 0.73 kr till 0.72 kr. Minsk-
ningen i rorelseresultatet per kilo forklaras av utspadningseffekten
fran férvarven i Belgien och Colombia. Exklusive genomforda forvarv
fortsatte rorelseresultatet per kilo att forbattras.

Chocolate & Confectionery Fats rapporterade en stark forbattring
i rorelseresultatet, med 25% till 460 mkr (369 mkr), framst till foljd
av fortsatt forbattring av produktmixen. Specialprodukterna (framst
kakaosmorersattning, CBE) visade en tvasiffrig tillvaxt medan voly-
merna for mer lagféradlade produkter minskade. Det inférda ryska
férbudet mot livsmedelsimport omfattar inte AAK:s ingrediensproduk-
ter, dock forsamrades marknadsforhallandena i Ukraina och Ryssland
under fjarde kvartalet.

Rorelseresultatet for foretagets minsta affarsomrade, Technical Pro-
ducts & Feed, uppgick till 102 mkr (97 mkr), en férbattring med 5%.

Koncernens resultat efter finansiella poster uppgick till 1.154 mkr
(1.017 mkr). Finansnettot uppgick till -108 mkr (-100 mkr). Solidite-
ten uppgick den 31 december 2014 till 46% (43% den 31 december
2013). Koncernens nettoskuld per den 31 december 2014 uppgick
till 2.508 mkr (2.255 mkr den 31 december 2013). Den 31 december
2014 hade koncernen totala kreditfaciliteter som uppgick till cirka
5.818 mkr.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore forandringar i
rorelsekapitalet uppgick till 1.252 mkr (1.083 mkr). Roérelsekapitalet
okade med 560 mkr (217 mkr minskning), framst till foljd av hogre
lager och férvarvade enheter. Kassaflodet fran den lI6pande verk-
samheten inklusive férandringar i rérelsekapitalet uppgick till 692
mkr (1.300 mkr). Efter investeringar, inklusive genomférda forvarv,
uppgick kassaflodet till -16 mkr (568 mkr).

Koncernens nettoinvesteringar i anlaggningstillgangar och foretags-
forvarv uppgick till sammanlagt 708 mkr (732 mkr) och avsag dels
I6pande underhallsinvesteringar, dels forvarv i Belgien, Colombia
och Turkiet (varumarke) samt strategiska investeringar i Brasilien
och Kina. Forsaljningen av Binol ar inkluderat i nettoinvesteringarna
for aret.

VERKSAMHETEN OCH VASENTLIGA HANDELSER

Namnbyte
Bolagsstamman den 8 maj 2014 beslutade att bolagsnamnet skulle
andras fran AarhusKarlshamn AB (publ.) till AAK AB (publ.).

Affarsomraden

Affarsomradena ar Food Ingredients, Chocolate & Confectionery
Fats samt Technical Products & Feed. Koncernens gemensamma
funktioner ingar i Group Functions.

Food Ingredients har starka regionala positioner i framfér allt
Europa samt USA och norra Latinamerika, men kommer successivt
att starka sina positioner i 6vriga regioner. Under aret har férvarv
gjorts i Belgien, Colombia och Turkiet (varumarke).

Chocolate & Confectionery Fats och Personal Care har varldsle-
dande positioner som successivt ska utvecklas pa en alltmer global
arena.

Technical Products & Feed har starka positioner i norra Europa
och kommer att fokusera pa tillvaxt i nAromradet genom sin starka
anknytning till fabriken i Karlshamn som innebar omfattande sam-
ordningsfordelar.

Tillvéxt och produktivitet i fokus for AAK
| januari 2014 offentliggjorde bolaget det nya féretagsprogrammet
"AAKtion” fér 2014—2016.

AAKtion ska ytterligare starka fokus pa "Forsaljning — Innovation —
Genomférande” och programmet fortldper planenligt.

Féretagsforvérv, strategiska investeringar samt avyttringar

AAK har under aret beslutat om strategiska investeringar i tillvaxt-
landerna Brasilien och Kina. Vidare har AAK gjort foretagsforvarv i
Belgien, Colombia samt i Turkiet (varumarke).
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Strategisk investering i Brasilien
Under forsta kvartalet 2014 fattade AAK beslut om att uppféra en ny
produktionsanlaggning for specialoljor och semispecialoljor i Jundiai,
Sao Paulo, Brasilien. Investeringen forvantas under den kommande
tvaarsperioden att uppga till cirka 400 mkr. Produktionsstarten &r
planerad till senare delen av 2015 och anlaggningen kommer fullt
utnyttjad att 6ka AAK:s totala kapacitet med 100.000 till 120.000 ton.
Den nya produktionsanlaggningen kommer att bredda bolagets
produktportfélj inom Food Ingredients och Chocolate & Confectionery
Fats i Brasilien. Anlaggningen kommer sarskilt att starka bolagets
formaga att leverera bageri- och mejerilésningar, samt vidareutveckla
bolagets verksamhet inom Chocolate & Confectionery Fats. Dess-
utom kommer anldggningen att inrymma ett innovationscenter, dar
kunder kan arbeta ndrmare AAK:s kundinnovationsteam.

Féretagsforvérv i Belgien

Under andra kvartalet férvarvade AAK olje- och fettverksamheten
fran CSM Benelux NV i Merksem, Belgien. Foretaget ar en ledande
leverantor av bagerifetter till framfor allt bagerimarknaderna i Belgien,
Nederlanderna och Frankrike och sysselsatter cirka 100 personer.
Under 2013 hade féretaget en omsattning pa cirka 970 mkr. Forvarvet
hade en mycket begransad inverkan pa AAK:s rorelseresultat for
2014 och detta forvarv fick darfor en utspadningseffekt pa rorelsere-
sultatet per kilo avseende 2014. Forvarvet slutférdes den 1 juli 2014
och enheten konsoliderades under det tredje kvartalet.

Forvarvet kommer inte att borja bidra till AAK:s rérelseresultat for-
ran under andra halvaret 2015. En omfattande "turnaround” av verk-
samheten ar planerad. Till foljd av detta forvarv redovisades negativ
goodwill pa 95 mkr under det tredje kvartalet. Koncernen har gjort
en avsattning pa 75 mkr for nddvandiga omstruktureringskostnader
for planerade integrations- och rationaliseringsatgarder som under
hosten 2015 ska leda till resultatférbattringar.

Strategisk investering i Kina

Under tredje kvartalet tillkdnnagav AAK att bolaget kommer att bygga
en produktionsanlaggning for special- och semispecialoljor i Kina.
Detta utvecklingsarbete ingar i koncernens globala tillvaxtstrategi
och syftar till att ytterligare 6ka narvaron pa denna strategiskt mycket
viktiga marknad. Fabriken kommer att ligga i Zhangjiagang langs
Yangtze-deltat. Regionen, som ligger strax nordvast om Shanghai,
ar en av de viktigaste logistiska knutpunkterna i landet varifran AAK
effektivt kan na hela Kina.

Investeringen forvantas under den kommande tvaarsperioden att
uppga till cirka 400 mkr. Produktionsstart ar planerad till forsta de-
len av 2016 och fabriken kommer fullt utnyttjad att 6ka AAK:s totala
kapacitet med cirka 100.000 ton, med utrymme for ytterligare kapa-
citetsokning vid en senare tidpunkt.

Byggandet av fabriken &r ett led i en langsiktig plan for Kina som in-
leddes med etableringen av ett eget forsaljningsdotterbolag 2011 och
som foljdes av Oppnandet av ett innovationscenter i Shanghai 2013.

Strategiskt féretagsférvérv i Colombia

Under tredje kvartalet férvarvades Fabrica Nacional de Grasas S.A.
(FANAGRA), ett colombianskt féretag som ar specialiserat pa vege-
tabiliska oljor och fetter inom bagerisegmentet. Foretaget har 155
anstéllda och hade 2013 en omsattning pa cirka 270 mkr, med en
arlig volym pa 30.000 ton. Forvarvet hade, som forvantat, en mycket
begransad inverkan pa AAK:s rorelseresultat fér 2014 och detta for-
varv hade darfor en utspadningseffekt pa rorelseresultatet per kilo.
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Férvérv av varumérke i Turkiet

Under tredje kvartalet tillkdnnagav AAK att det hade undertecknat ett
avtal om att férvarva Frita, ett marknadsledande turkiskt varumarke
inom frityroljor, fran Unilever. Frita har redan en vasentlig del av den
lokala Food Service-marknaden. Varumarket hade 2013 en omsatt-
ning pa cirka 75 mkr. Forvarvet ska ses som ett naturligt komplement
till AAK Turkiets befintliga produktportfélj och ar ett tillagg till forvarvet
av Unipro, som skedde under det tredje kvartalet 2013. Forvarvet
hade en mycket begransad inverkan pa AAK:s rorelseresultat.

Avyttring av Binol

Under fjarde kvartalet avyttrade AAK verksamheten for miljdanpas-
sade smorjmedel, Binol, till Quaker Chemical. Binol har visat en stark
tillvaxt under manga ar, men for att kunna ta verksamheten till nasta
niva och ytterligare starka tillvaxten, bér expansionen ske i en mer
passande miljé. Binol har haft en arlig omsattning pa cirka 100 mkr
med en rorelsemarginal pa 15%. Nettovinsten fran avyttringen av
Binol uppgick till 81 mkr.

Orkanen Sandy och férsékringserséttning
| slutet av andra kvartalet 2014 gjorde bolaget en slutreglering av
forsakringsersattningen for orkanen Sandy.

Refinansiering

AAK har tecknat nya bindande laneavtal. De nya laneavtalen omfat-
tar dels en femarig club deal pa 400 miljoner euro (cirka 3.600 mkr),
dels tva bindande treériga bilaterala laneavtal om totalt 1.500 mkr.

Finansiella mal

AAK:s finansiella mal ar att vaxa snabbare an den underliggande
marknaden och att generera starka kassafléden. Malsattningen ar
ocksa att successivt forbattra avkastningen pa operativt kapital.

Planerad utdelningspolitik

Styrelsens malsattning ar att, med beaktande av koncernens resul-
tatutveckling, finansiella stallning och framtida utvecklingsméjligheter,
foresla arliga vinstutdelningar som motsvarar minst 30-50% av arets
resultat efter skatt for koncernen.

Avslutande kommentar fran koncernchefen

"AAK erbjuder hdlsosamma produkter till I1agre kostnader samt pro-
duktutveckling i nara samarbete med kunderna. Det gor att vi fort-
satter att vara forsiktigt optimistiska infér framtiden. De viktigaste
drivkrafterna ar den positiva utvecklingen for Food Ingredients samt
den fortsatta férbattringen inom Chocolate & Confectionery Fats.”

VALBEREDNING

Infor arsstamman 2015 har valberedningen foreslagit omval av sty-
relseledamoterna Melker Schérling, Ulrik Svensson, Lillie Li Valeur,
Marta Schoérling och Arne Frank samt nyval av Marianne Kirkegaard.
Valberedningen foreslar vidare omval av Melker Schorling som sty-
relsens ordférande. Tillsammans representerar valberedningen cirka
52,9% av aktierna och résterna i AAK per den 31 december 2014.

AAK:s valberedning infér &rsstdmman 2015 bestar av:

® Mikael Ekdahl (ordférande), Melker Schérling AB via
BNS Holding AB

@ Lars-Ake Bokenberger, AMF Fonder

® Henrik Didner, Didner & Gerge Fonder

¢ Asa Nisell, Swedbank Robur Fonder



Aktiekapital och dgarférhallanden

Det totala antalet aktier i AAK uppgick per den 31 december 2014
till 41.719.089. | AAK finns ett aktieslag, varvid varje aktie berattigar
till en rost. Det foreligger inte nagra begransningar i fraga om hur
manga roster som varje aktiedgare kan avge vid en arsstdmma. Det
foreligger inte heller nagra begransningar i aktiernas 6verlatbarhet
till féljd av bestammelse i lag- eller bolagsordning.

Av bolagets aktieagare har endast Melker Schérling AB via BNS
Holding AB ett aktieinnehav som representerar minst en tiondel av
rostetalet for samtliga aktier i AAK. BNS Holding AB &r ett helagt dot-
terbolag till Melker Schorling AB (publ.). BNS Holding AB:s aktieinne-
hav uppgick per den 31 december 2014 till 33,7% av aktier och roster.

AAK har inte kdnnedom om nagra avtal mellan direkta aktiedgare
i AAK som medfér begransningar i réatten att dverlata aktierna. Agar-
forhallandena beskrivs vidare i avsnittet AAK-aktien pa sidan 82.

BOLAGSORDNING
| bolagsordningen foreskrivs att tillsattande av styrelseledaméter ska
ske vid arsstdmma i AAK. Bolagsordningen innehaller inte nagra be-
stdmmelser om entledigande av styrelseledaméter eller om &ndring
av bolagsordningen.

VASENTLIGA AVTAL SOM PAVERKAS AV FORANDRAD
KONTROLL SOM FOLJD AV OFFENTLIGT UPPKOPS-
ERBJUDANDE
Koncernens langfristiga finansieringsavtal innehaller bestammelser
som innebar att langivaren i vissa fall har ratt att begara fortida be-
talning om kontrollen éver AAK foérandras pa ett vasentligt satt. En
sadan vasentlig kontrollférandring kan &ga rum till foljd av ett offentligt
uppkoépserbjudande.

Det ar AAK:s bedémning att det har varit n6dvandigt att acceptera
dessa bestammelser for att erhalla finansiering pa i 6vrigt godtag-
bara villkor.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE
Riktlinjer for ersattning till VD och andra ledande befattningshavare
har faststallts av arsstamman 2014. Nagra avvikelser fran dessa
riktlinjer har inte gjorts. Styrelsen i AAK foreslar att arsstdmman 2015
beslutar om att samma riktlinjer ska tillampas 2015 som 2014 for er-
sattning till ledande befattningshavare. De nuvarande riktlinjerna ater-
finns i not 8, Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare.
Dessa riktlinjer ska omfatta de personer som under den tid rikt-
linjerna galler ingar i koncernledningen. Riktlinjerna galler for avtal
som ingas efter arsstdmmans beslut, samt for det fall andringar gors
i befintliga avtal efter denna tidpunkt. Styrelsen ska ha ratt att franga
riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det.

PRODUKTUTVECKLING
Koncernens verksamhet inom produktutveckling beskrivs vidare pa
sidorna 10-19.

MILJO

Anlaggningarna paverkar miljon genom utslapp av @mnen som luk-
tar, I6sningsmedel, rokgaser till luft, utslapp av fett, syreférbrukande
amnen, narsalter till vatten samt uppkomst av organiskt avfall och
buller. En kontinuerlig forbattring sker pa alla plan av AAK:s miljo-
prestanda. Verksamheterna har erforderliga tillstand fran myndigheter
i alla 1dnder dar verksamhet bedrivs. | Sverige bedriver verksamheten
i Karlshamn tillstandspliktig verksamhet.

AAK

PERSONAL

For AAK-koncernen &r en effektiv kompetensférsorjning viktigt for
konkurrensférmagan. Koncernen arbetar kontinuerligt med att kom-
petensutveckla personalen.

RISKHANTERING OCH KANSLIGHETSANALYS
All affarsverksamhet inbegriper risker — ett kontrollerat risktagande ar
en forutsattning for att uppratthalla en uthallig god I6nsamhet. Risk
kan vara beroende av handelser i omvarlden och paverka en viss
bransch eller marknad; risken kan aven vara rent féretagsspecifik
eller landsspecifik. | AAK ar en effektiv riskhantering en kontinuerlig
process som bedrivs inom ramen for den operativa styrningen och
utgor ett naturligt led i den I6pande uppfdljningen av verksamheten.
For utforligare information hanvisas till avsnittet Risker pa sidan 20
samt till not 3, Finansiell riskhantering.

Omvaérldsrisk

AAK-koncernen ar exponerad for den harda konkurrens som rader
i branschen avseende ravaruprissvangningar som paverkar kapital-
bindningen.

Verksamhetsrisk

Ravarorna som anvands i verksamheten ar naturprodukter och till-
gangen kan darfor variera beroende pa klimat och andra externa
faktorer.

Finansiell risk
Koncernens hantering av finansiella risker beskrivs i not 3, Finansiell
riskhantering.

AAK och ebola

AAK koper in sheakarnor runt om i Vastafrika och har kontor, anlagg-
ningar och lagerbyggnader i Burkina Faso, Mali, Elfenbenskusten,
Ghana, Togo och Benin. Nagra av dessa lander gransar till lander
dar ebola férekommer.

AAK o6vervakar noggrant situationen i Vastafrika och foljer de rad
och den vagledning som myndigheter och sakkunniga internationella
organisationer ger. Tack vare var omfattande och robusta leverans-
kedja och vart lager av sheakarnor, férvantar vi oss for narvarande
inga storningar i var verksamhet med sheakarnor, inte heller nar det
galler att férse vara kunder med produkter innehallande shea (framst
CBE). Var handel med sheakarnor paverkas fér narvarande inte,
fransett de forsiktighetsatgarder vi har infort.

Skiljeférfarande mot Enzymotec
Som tidigare meddelats i ett pressmeddelande den 16 maj 2014 har
AAK AB inlett skiljeférfarande vid International Court of Arbitration
(ICC), mot foretaget Enzymotec Ltd med anledning av vissa tvis-
tiga fragor under aktiedgaravtalet vi ingick den 14 juni 2007 for joint
venture-bolaget Advanced Lipids AB.

AAK vidtar mycket sallan rattsliga atgarder och denna tvistiga fraga
skulle bolaget normalt inte kommenterat om inte Enzymotec hade
offentliggjort information om tvisten.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Styrelsens sammanséattning och arbete m.m. redovisas i avsnittet
Bolagsstyrningsrapport pa sidan 75.
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MODERBOLAGET

Bolaget ar ett holdingbolag for AAK-koncernen och verksamheten
bestar i huvudsak av koncerngemensamma funktioner kopplade till
koncernens utveckling och forvaltning. | bolaget finns kompetens
kopplad till finansiering, redovisning, information, HR samt IT. Bola-
get ansvarar aven for koncernens strategi- och riskhantering samt
tillhandahaller legala och skatterelaterade tjanster till koncernbolagen.
De koncerngemensamma kostnaderna (Group Functions) har 6kat,
framfor allt pa grund av satsningar pa forskning och utveckling. Denna
innovationssatsning ar en viktig del i AAKtion.

Moderbolagets fakturering under helaret 2014 uppgick till 74 mkr
(72 mkr). Resultatet efter finansiella poster uppgick till 79 mkr (1.061
mkr). Rantebarande skulder minus likvida medel och rantebarande
tillgangar uppgick till -803 mkr (-661 mkr). Investeringar i immate-
riella och materiella anlaggningstillgangar uppgick till 1 mkr (O mkr).
Antalet anstallda i moderbolaget uppgick den 31 december 2014 till
26 personer (21 personer).

Det har inte intraffat nagra vasentliga handelser efter rakenskaps-
arets slut.

MOTIVERING TILL UTDELNINGSFORSLAG

Styrelsen har foreslagit att arsstdmman 2015 beslutar om vinstdispo-
sition innebarande att till aktiedgarna utdela 6,75 kr per aktie. Vinst-
utdelningen uppgar saledes till sammanlagt 282 mkr. Malet ar att
utdelningen langsiktigt ska motsvara 30-50% av koncernens resultat
efter skatt, dock alltid med beaktande av AAK:s langsiktiga finan-
sieringsbehov. | moderbolaget finns inga finansiella instrument som
varderats enligt 4 kap. 14 a § arsredovisningslagen (1995:1554). Med
anledning av styrelsens forslag till vinstutdelning, far styrelsen harmed
avge foljande yttrande enligt 18 kap. 4 § aktiebolagslagen (2005:551).

Balanserade vinstmedel fran foregaende ar uppgar till 4.243 mkr
och resultatet for rakenskapsaret 2014 uppgar till -4 mkr (887 mkr
for koncernen). Forutsatt att arsstdmman 2015 fattar beslut i enlig-
het med styrelsens férslag om vinstdisposition kommer 4.063 mkr
att balanseras i ny rakning. Full tdckning finns for bolagets bundna
egna kapital efter foéreslagen vinstutdelning.

Enligt styrelsens beddmning kommer bolagets och koncernens
egna kapital efter foreslagen vinstutdelning att vara tillrackligt stort
i forhallande till verksamhetens art, omfattning och risker. Styrelsen
har harvid beaktat bland annat bolagets och koncernens historiska
utveckling, budgeterad utveckling och konjunkturlaget.

Styrelsen har gjort en beddmning av bolagets och koncernens stall-
ning samt bolagets och koncernens méjligheter att pa kort och lang
sikt infria sina ataganden. Foreslagen utdelning utgér sammanlagt
6% av bolagets eget kapital och 5% av koncernens egna kapital
hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
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Efter genomford vinstutdelning uppgar bolagets och koncernens
soliditet till 84% respektive 45%. Bolagets och koncernens soliditet ar
dérmed god i férhallande till branschen. Styrelsen anser att bolaget
och koncernen har forutsattningar att ta framtida affarsrisker och
aven tala eventuella forluster. Vinstutdelningen kommer inte att ne-
gativt paverka bolagets och koncernens formaga att gora ytterligare
investeringar i enlighet med styrelsens planer.

Foreslagen vinstutdelning kommer tillfalligt att ha en viss negativ
paverkan pa bolagets och koncernens formaga att infria sina betal-
ningsforpliktelser. Bolaget och koncernen har emellertid god tillgang
till saval korta som langfristiga krediter, som kan tas i ansprak med
kort varsel.

Styrelsen bedémer darfor att bolaget och koncernen har god be-
redskap att hantera saval forandringar med avseende pa likviditeten
som ovantade handelser. Utéver vad som ovan anforts har styrelsen
Overvagt andra kanda forhallanden som kan ha betydelse for bolagets
och koncernens ekonomiska stallning. Ingen omstéandighet har darvid
framkommit som gor att foreslagen vinstutdelning inte framstar som
forsvarlig.

Avstamningsdag for utdelning foreslas bli den 7 maj 2015 och utdel-
ning beréknas vara aktiedgarna tillhanda den 12 maj 2015.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar, att

till forfogande staende balanserade vinstmedel 4.242.865.369 kr

nyemission 106.310.500 kr
samt arets resultat -4.501.241 kr
Summa 4.344.674.628 kr

disponeras pa foljande satt;

281.603.851 kr"
4.063.070.777 kr
4.344.674.628 kr

till aktiedgarna utdelas 6,75 kr per aktie
i ny rakning 6verfores
Summa

" Berdknat pa antalet utestdende aktier per balansdagen.

Koncernens och moderbolagets resultat- och balansrakningar kom-
mer att férelaggas arsstdmman den 5 maj 2015, for faststallelse.



Resultatrakning for koncernen

jan—dec jan—dec

Mkr Not 2014 2013
Nettoomsattning 28 17.814 16.537
Ovriga rérelseintékter 10 216 172
Summa rorelseintékter 18.030 16.709
Ravaror och férnddenheter samt férandring av lager
av fardiga varor och produkter i arbete -13.030 -11.916
Handelsvaror -422 -876
Ovriga externa kostnader 5,29 -1.630 -1.265
Kostnader for ersattningar till anstallda 6,7,8,9 -1.297 -1.189
Avskrivningar och nedskrivningar 15, 16 -381 -343
Ovriga rérelsekostnader -8 -3
Summa rorelsekostnader -16.768 -15.592
Rorelseresultat 1.262 1.117
Resultat fran finansiella poster 11
Finansiella intakter 16 23
Finansiella kostnader -124 -123
Summa resultat fran finansiella poster -108 -100
Resultat fore skatt 1.154 1.017
Skatt 12 -267 -276
Arets resultat 887 ™4
Hanforligt till:
Innehav utan bestdmmande inflytande 8 9
Moderbolagets aktiedgare 879 732

887 741
Resultat per aktie hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare under aret
(uttryckt i kr per aktie) — fére utspadning 13 21,15 17,87
(uttryckt i kr per aktie) — efter utspadning 13 20,97 17,62
Rapport 6ver totalresultat fér koncernen

jan—dec jan—dec

Mkr Not 2014 2013
Periodens resultat 887 741
Poster som inte skall aterforas i resultatrakningen:
Omvardering av nettopensionsforpliktelsen 9 -62 -7

-62 -7
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen:
Omrakningsdifferenser 755 -54
Arets férandringar i verkligt varde pa kassaflédessékringar -5 21
Skatt hanforligt till féréandringar i verkligt varde pa kassaflédessakringar 1 -5

751 -38
Summa totalresultat for perioden 1.576 696
Héanforligt till:
Innehav utan bestdmmande inflytande 1 10
Moderbolagets aktieagare 1.565 686
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Balansrakning for koncernen

Mkr Not 31 dec 2014 31 dec 2013
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar 15
Goodwill 1.327 1.115
Patent och andra immateriella tillgadngar 127 123
1.454 1.238
Materiella anlaggningstillgangar 16
Byggnader och mark 761 549
Maskiner och tekniska anlaggningar 2.302 1.969
Inventarier, verktyg och installationer 134 106
Pagaende nyanlaggningar 615 403
3.812 3.027
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i intresseféretag 19 15
Uppskjutna skattefordringar 12 131 147
Ovriga langfristiga fordringar 12 0
162 162
Summa anléggningstillgangar 5.428 4.427
Omsittningstillgangar
Varulager 18 3.209 2.501
Kundfordringar 3 2.520 1.998
Skattefordringar 12 184 153
Ovriga fordringar 212 252
Derivatinstrument 3 503 322
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 192 161
Likvida medel 19 264 231
Summa omsattningstillgangar 7.084 5.618
SUMMA TILLGANGAR 12.512 10.045
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AAK
Balansrakning for koncernen (fortsattning)

Mkr Not 31 dec 2014 31 dec 2013

EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 20

Aktiekapital 417 411
Reserver 188 -560
Balanserade vinstmedel 5.150 4.479
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 5.755 4.330
Innehav utan bestdmmande inflytande 45 34
Summa eget kapital 5.800 4.364
SKULDER

Langfristiga skulder
Réantebarande skulder

Skulder till banker och kreditinstitut 21 2.538 2.289
Avsattningar fér pensioner 9 149 121
2.687 2.410

Icke rantebarande skulder

Uppskjutna skatteskulder 12 330 315
Ovriga langfristiga avséattningar 22 68 56
Ovriga langfristiga skulder 24 16
422 387

Summa langfristiga skulder 3.109 2.797

Kortfristiga skulder
Réantebarande skulder

Skulder till banker och kreditinstitut 21 89 77
Ovriga kortfristiga skulder 1 10
90 87

Icke rantebarande skulder

Leverantorsskulder 3 2.244 1.727
Skatteskulder 12 143 142
Ovriga kortfristiga skulder 95 131
Ovriga kortfristiga avsattningar 22 163 13
Derivatinstrument 3 281 260
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 23 587 524
3.513 2.797

Summa kortfristiga skulder 3.603 2.884
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 12.512 10.045
Stallda sakerheter 24 512 505
Ansvarsforbindelser 25 57 48
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Forandringar i koncernens eget kapital®

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare Innehav utan

Balanserad bestammande Summa
Mkr Aktiekapital Reserver vinst inflytande eget kapital
Ingaende balans per
1 januari 2013 409 -521 3.924 24 3.836
Arets resultat - - 732 9 741
Ovrigt totalresultat - -39 -7 1 -45
Totalresultat - -39 725 10 696
Transaktioner med aktieagare
Nyemission 2 - 40 - 42
Emission av teckningsoptioner - - 5 - 5
Utdelning - - -215 - -215
Summa transaktioner med aktiedgare 2 - -170 - -168
Utgaende balans per
31 december 2013 41 -560 4.479 34 4.364

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare Innehav utan

Balanserad bestammande Summa
Mkr Aktiekapital Reserver vinst inflytande eget kapital
Ingaende balans per
1 januari 2014 41 -560 4.479 34 4.364
Arets resultat - - 879 8 887
Ovrigt totalresultat - 748 -62 3 689
Totalresultat - 748 817 1 1.576
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission 6 - 106 - 112
Utdelning - - -250 - -250
Avyttring av dotterbolag - - -2 - -2
Summa transaktioner med aktiedgare 6 - -146 - -140
Utgaende balans per
31 december 2014 47 188 5.150 45 5.800

" For ytterligare information se not 20.
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Kassaflodesanalys for koncernen

jan—dec jan—dec
Mkr Not 2014 2013
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 30
Resultat efter finansiella intakter och kostnader 1.154 1.017
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar 381 343
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 30 -36 -16
Betald skatt -319 -261
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av roérelsekapital 1.252 1.083
Forandring av rorelsekapital
Foérandring varulager -427 143
Forandring 6vriga kortfristiga fordringar -443 -64
Forandring évriga kortfristiga rérelseskulder 310 138
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 692 1.300
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv av immateriella tillgangar -28 -6
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -571 -549
Forvarv av verksamheter och aktier exkl. likvida medel 27 -252 -196
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 2 19
Forsaljning av verksamheter och aktier 141 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -708 -732
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission 112 42
Upptagna lan 527 -
Amortering av lan -363 -498
Emission av teckningsoptioner - 5
Utbetald utdelning -250 -215
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 26 -666
Arets kassafléde 10 -98
Likvida medel vid arets borjan 231 330
Kursdifferens i likvida medel 23 -1
Likvida medel vid arets slut 19 264 231
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Resultatrakning f6r moderbolaget

jan—dec jan—dec
Mkr Not 2014 2013
Nettoomsattning 26 74 72
Ovriga rorelseintakter 10 0 0
Summa rorelseintakter 74 72
Ovriga externa kostnader 5 -95 -78
Personalkostnader 6,7,8,9 -61 -57
Avskrivningar och nedskrivningar -1 -1
Ovriga rérelsekostnader - 0
Summa rorelsekostnader -157 -136
Rorelseresultat -83 -64
Resultat fran finansiella poster 11
Resultat fran andelar i koncernféretag 93 1.146
Rantekostnader och liknande resultatposter -14 -21
Summa resultat fran finansiella poster 79 1.125
Resultat fore skatt -4 1.061
Skatt 12 0 0
Arets resultat -4 1.061
Rapport 6ver totalresultat for moderbolaget

jan—dec jan—dec
Mkr Not 2014 2013
Periodens resultat -4 1.061
Ovrigt totalresultat - -
Summa totalresultat for perioden -4 1.061
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Balansrakning t6r moderbolaget

Mkr Not 31 dec 2014 31 dec 2013
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar 0 0
0 0
Materiella anlaggningstillgangar 1 1
1 1
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 17 2.421 2.421
Fordringar hos koncernféretag 3.055 3.055
5.476 5.476
Summa anlaggningstillgangar 5.477 5.477
Omsittningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 148 141
Skattefordringar 12 5 2
Ovriga fordringar 0 0
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 3 3
Summa omsittningstillgangar 156 146
SUMMA TILLGANGAR 5.633 5.623
EGET KAPITAL OCH SKULDER
EGET KAPITAL 20
Bundet eget kapital
Aktiekapital 417 411
Reservfond 5 5
422 416
Fritt eget kapital
Balanserade vinstmedel 4.349 3.432
Arets resultat -4 1.061
4.345 4.493
Summa eget kapital 4.767 4.909
SKULDER
Kortfristiga skulder
Icke rantebarande skulder
Leverantorsskulder 7 6
Skatteskulder 12 0 &
Skulder till koncernféretag 826 673
Ovriga kortfristiga skulder 2 4
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 23 31 28
866 714
Summa skulder 866 714
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 5.633 5.623
Stéllda sékerheter 24 - -
Ansvarsforbindelser 25 57 48
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Forandringar | moderbolagets

eget kapital

Mkr Aktiekapital Reservfond Balanserade medel Summa eget kapital
Ingaende balans per 1 januari 2013 409 5 3.606 4.020
Arets resultat - - 1.061 1.061
Ovrigt totalresultat - - - -
Nyemission 2 - 40 42
Totalresultat 2 - 1.101 1.103
Utdelning - - -214 -214
Utgaende balans per 31 december 2013 411 5 4.493 4.909
Ingaende balans per 1 januari 2014 411 5 4.493 4.909
Arets resultat - - -4 -4
Ovrigt totalresultat - - - -
Nyemission 6 - 106 112
Totalresultat 6 - 102 108
Utdelning - - -250 -250
Utgaende balans per 31 december 2014 417 5 4.345 4.767

Totalt antal aktier ar 41.719.089 st med ett kvotvarde av 10 kr per aktie.
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AAK
Kassaflodesanalys for moderbolaget

jan—dec jan—dec
Mkr Not 2014 2013
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 30
Resultat efter finansiella intakter och kostnader -4 1.061
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar 1 1
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 30 - -916
Betald skatt -3 -1
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital -6 145
Forandring av rorelsekapital
Férandring dvriga kortfristiga fordringar -10 -12
Forandring 6vriga kortfristiga rorelseskulder 13 3
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -3 136
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 -
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission 112 42
Amortering av lan 0 0
Upptagna koncerninterna lan 142 37
Utdelning -250 -215
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 4 -136
Arets kassafléde 0 0
Likvida medel vid arets borjan 0 0
Likvida medel vid arets slut 0 0
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N Ote r Belopp i mkr om inget annat anges

AAK AB (publ.), organisationsnummer 556669-2850, ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Malmé. Bolagsnamnet
var AarhusKarlshamn AB (publ.) fram till bolagsstdmman 8 maj 2014 da man beslutade om namnandring till AAK AB (publ.).
Moderbolagets aktier ar registrerade pa NASDAQ OMX Stockholm, inom segmentet Large Cap och sektor Konsument
dagligvaror. Adressen till huvudkontoret &r Jungmansgatan 12, 211 19 Malmo.

Koncernredovisningen for ar 2014 bestar av moderbolaget och dess dotterforetag, tilsammans benadmnd koncernen. |
koncernen ingar dven agd andel av innehaven i intresseféretag och joint venture. Styrelsen har den 20 mars 2015 godkant
denna koncernredovisning for offentliggérande.

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna ars- och koncernredovisning uppréattats anges nedan.

Grund for ars- och koncernredovisningens upprattande

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av Inter-
national Accounting Standard Boards (IASB) samt tolkningsuttalande fran International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) sasom de godkénts av EG-kommissionen fér tillampning inom EU, Arsredovisningslagen samt Radet
for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 “Kompletterande redovisningsregler fér koncerner”. Arsredovisningen
fér moderbolaget har uppréttats enligt Arsredovisningslagen och Radet fér finansiell rapporterings rekommendation RFR 2
“Redovisning for juridiska personer”.

Saval ars- som koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvardemetoden férutom valuta-, rénte- och rava-
ruderivat som varderas till marknadsvéarde med redovisning i resultatrakningen. Att uppratta finansiella rapporter kraver att
styrelsen och koncernledningen gor uppskattningar och bedémningar. Uppskattningar och beddmningar paverkar saval
resultatrakning som balansrékning samt upplysningar som Iamnas sa som ansvarsforbindelser, se not 4. Faktiskt utfall kan
komma att avvika fran dessa bedémningar under andra antaganden eller under andra férutsattningar.

Nya och andrade standarder som tillampas av koncernen
Féljande nya standarder, samt andringar och tolkningar av befintliga standarder har publicerats och ar obligatoriska for
koncernens redovisning for rakenskapsar som bérjar den 1 januari 2014 eller senare.

IFRS 10 Koncernredovisning bygger pa redan existerande principer da den identifierar kontroll som den avgérande
faktorn for att faststélla om ett féretag ska inkluderas i koncernredovisningen. Standarden ger ytterligare vagledning for att
bista vid faststallandet av kontroll nar detta ar svart att bedéma. Standarden har ingen vasentlig inverkan pa koncernens
finansiella rapporter.

IFRS 11 Samarbetsarrangemang, fokuserar pa de rattigheter och skyldigheter som parterna i en gemensam verksamhet
har snarare an pa den juridiska formen av arrangemanget. Det finns tva typer av samarbetsarrangemang, gemensamma
verksamheter och joint ventures. Gemensamma verksamheter uppkommer da en part i en gemensam verksamhet har direkt
ratt till tillgangarna och atagande for skulderna i ett samarbetsarrangemang. | ett sddant arrangemang ska tillgangar, skul-
der, intékter och kostnader redovisas utifran innehavarens andel av dessa. Ett joint venture ar ett samarbetsarrangemang
genom vilket de parter som har gemensamt bestdmmande inflytande 6ver arrangemanget har ratt till nettotillgangarna i
arrangemanget. Joint ventures redovisas enligt kapitalandelsmetoden, klyvningsmetoden &r inte langre tilldten. Standarden
har ingen vasentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra féretag omfattar upplysningskrav for dotterforetag, samarbetsarrangemang,
intresseféretag och ej konsoliderade strukturerade féretag. Standarden har ingen vasentlig inverkan pa koncernens finan-
siella rapporter.

IFRIC 21 Levies klargor redovisningen av en forpliktelse att betala en skatt eller avgift som inte ar inkomstskatt. Tolkningen
klargér vad den forpliktande handelsen som utldser skyldigheten att betala skatten eller avgiften &r samt nar en skuld darmed
ska redovisas. Koncernen ar for narvarande inte utsatt for nagra vasentliga skatter eller avgifter som inte ar inkomstskatter och
darmed har detta tolkningsuttalande inte nagon vasentlig paverkan pa koncernen.

Nya standarder och tolkningar som &nnu inte har tillimpats av koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar trader ikraft for rakenskapsar som borjar efter 1 januari 2014 och har inte tillampats
vid upprattandet av denna finansiella rapport. Inga av dessa forvantas ha nagon vasentlig inverkan pa koncernens finansiella
rapporter med undantag av de som fdljer nedan:

IFRS 9 Finansiella instrument

IFRS 9 “Finansiella instrument” hanterar klassificering, vardering och redovisning av finansiella tillgangar och skulder.
Den fullstandiga versionen av IFRS 9 gavs ut i juli 2014. Den ersatter de delar av IAS 39 som hanterar klassificering och
vardering av finansiella instrument. IFRS 9 behaller en blandad vérderingsansats men férenklar denna ansats i vissa avse-



enden. Det kommer att finnas tre varderingskategorier for finanseilla tillgangar, upplupet anskaffningsvarde, verkligt varde
Over 6vrigt totalresultat och verkligt varde éver resultatrakningen. Hur ett instrument ska klassificeras beror pa féretagets
affarsmodell och instrumentets karaktaristika. Investeringar i eget kapitalinstrument ska redovisas till verkligt varde dver
resultatrakningen men det finns dven en méjlighet att vid férsta redovisningstillfallet redovisa instrumentet till verkligt varde
Over ovrigt totalresultat. Ingen omklassificering till resultatrakningen kommer da ske vid avyttring av instrumentet. IFRS 9 infor
ocksa en ny modell fér berakning av kreditférlustreserv som utgar fran férvantade kreditférluster. For finansiella skulder sa
andras inte klassificeringen och varderingen forutom i det fall da en skuld redovisas till verkligt varde dver resultatrakningen
baserat pa verkligt varde alternativet. Vardeférandringar hanférliga till férandringar i egen kreditrisk ska da redovisas i 6vrigt
totalresultat. IFRS 9 minskar kraven for tillampning av sékringsredovisning genom att 80-125-kriteriet ersatts med krav pa
ekonomisk relation mellan sakringsinstrument och sakrat féremal och att sakringskvoten ska vara samma som anvands i
riskhanteringen. Aven sékringsdokumentationen &ndras lite jamfért med den som tas fram under IAS 39. Standarden ska
tillampas for réakenskapsar som pabdrjas 1 januari 2018. Tidigare tillampning ar tillaten. Koncernen har annu inte utvarderat
den fulla effekten av inférandet av standarden.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som &nnu inte har trétt i kraft, vantas ha nagon vasentlig inverkan pa koncernen.

Koncernredovisning

Dotterféretag

Koncernredovisningen omfattar AAK AB och samtliga dotterféretag. Dotterféretag ar alla féretag (inklusive strukturerade
foretag) 6ver vilka koncernen har bestdmmande inflytande. Koncernen kontrollerar ett féretag nar den exponeras for eller
har réatt till rorlig avkastning fran sitt innehav i féretaget och har méjlighet att paverka avkastningen genom sitt inflytande i
foretaget. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det bestdmmande inflytandet dverfors
till koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestdmmande inflytandet upphor.

Forvédrvsmetoden
Férvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens forvarv av dotterforetag. Anskaffningsvardet for ett forvarv
utgors av verkligt varde pa tillgangar som ldmnats som erséttning, skulder och de aktier som emitterats av koncernen.
Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara férvarvade tillgangar, 6vertagna skulder och
eventualforpliktelser i ett foretagsforvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa férvarvsdagen. For varje forvarv
avgor koncernen om alla innehav utan bestdmmande inflytande i det férvarvade féretaget redovisas till verkligt varde eller
till innehavets proportionella andel av det forvarvade foretagets nettotillgangar. Det belopp varmed kopeskilling, eventuellt
innehav utan bestdmmande inflytande samt verkligt varde pa férvarvsdagen pa tidigare aktieinnehav 6verstiger verkligt
varde pa koncernens andel av identifierbara forvarvade nettotillgangar, redovisas som goodwill. Om beloppet understiger
verkligt varde for det férvarvade dotterféretagets tillgangar, redovisas mellanskillnaden direkt i rapporten 6ver totalresultat.
Samtliga koncerninterna transaktioner, balansposter och orealiserade internvinster har eliminerats om inte transaktionen
utgdr ett bevis pa att en vardenedgang foreligger fér den éverlatna tillgangen. Dar det har ansetts nédvandigt har redovis-
ningsprinciperna for dotterforetag andrats for att garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Transaktioner med innehavare utan bestammande inflytande

Koncernen behandlar transaktioner med innehavare utan bestdmmande inflytande p4 samma satt som transaktioner med
koncernens aktiedgare. Vid forvarv fran innehavare utan bestdmmande inflytande redovisas skillnaden mellan erlagd ko-
peskilling och den faktiska férvarvade andelen av det redovisade vardet pa dotterféretagets nettotillgangar i eget kapital.
Vinster och forluster pa avyttringar till innehavare utan bestdmmande inflytande redovisas ocksa i eget kapital.

Nar koncernen inte langre har ett bestdmmande eller betydande inflytande, omvarderas varje kvarvarande innehav till
verkligt varde och andringen i redovisat varde redovisas i resultatrakningen. Det verkliga vardet anvands som det férsta
redovisade vardet och utgér grund for den fortsatta redovisningen av det kvarvarande innehavet som intresseféretag, joint
venture eller finansiell tillgang. Alla belopp avseende den avyttrade enheten som tidigare redovisats i 6vrigt totalresultat,
redovisas som om koncernen direkt hade avyttrat de hanforliga tillgangarna eller skulderna. Detta kan medféra att belopp
som tidigare redovisats i 6vrigt totalresultat omklassificeras till resultatet.

Om &garandelen i ett intresseféretag minskar men ett betydande inflytande anda kvarstar, omklassificeras, i de fall det
ar relevant, bara en proportionell andel av de belopp som tidigare redovisats i 6vrigt totalresultat till resultatet.

Intresseféretag

Intressefbretag ar de féretag for vilka koncernen har ett betydande inflytande, men inte ett bestdmmande inflytande, éver
den driftsmassiga och finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och 50 procent av rostetalet. Fran
och med den tidpunkt som det betydande inflytandet erhalls redovisas andelar i intresseféretag enligt kapitalandelsmetoden
i koncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen redovisade vardet pa aktierna i intresseforeta-
gen motsvaras av koncernens andel i intresseféretagens egna kapital samt koncernmassig goodwill och andra eventuella
kvarvarande varden pa koncernmassiga 6ver- och undervarden. | koncernens resultatrakning redovisas koncernens andel
i intressef6retagens resultat justerat for eventuella avskrivningar, nedskrivningar eller upplésningar av férvarvade éver-
respektive undervarden som ovriga finansiella intékter. Erhalina utdelningar fran intresseféretaget minskar investeringens
redovisade varde.

Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt nar det betydande inflytandet upphor.

Omrékning av utldndska dotterforetags finansiella rapporter

Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de utlandska dotterforetagens bokslut ar varderade i den valuta som anvands i den ekonomiska miljé dar
respektive féretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). | koncernredovisningen anvands svenska kronor, som
ar moderbolagets funktionella valuta och rapportvaluta. Valutakursdifferenser som uppkommer vid omrakning av koncern-
foretag redovisas som en separat del inom totalresultatet.
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Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsda-
gen. Valutakursvinster och valutakursforluster som uppkommer vid betalning av sadana transaktioner och vid omréakning
av monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrékningen.

Koncernféretag
De utlandska dotterforetagens bokslut (dar ingen har en hdginflationsvaluta) som har en annan funktionell valuta an rapport-
valutan, omraknas till koncernens rapportvaluta enligt féljande:

® tillgangar och skulder omréknas till balansdagskurs.

@ intakter och kostnader omréknas till genomsnittskurs.

® alla valutakursdifferenser fors direkt till totalresultatet och redovisas som en separat del. Vid avyttring av utlandska
dotterforetag resultatfors ackumulerade kursdifferenser som en del av realisationsresultatet.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid forvarv av utlandsverksamhet behandlas som tillgangar och
skulder hos denna verksamhet och omréknas till balansdagens kurs.

Tillampade valutakurser
Omrakning har skett till féljande valutakurser:

Valuta Genomsnittskurs Balansdagskurs
EUR 9,11 9,47

DKK 1,22 1,27

GBP 11,33 12,19

LKR 0,05 0,06

MXN 0,52 0,53

usb 6,89 7,83
Segmentsrapportering

Ett rérelsesegment ar den del av koncernen som bedriver verksamhet fran vilken den kan generera intakter och adrar sig
kostnader och for vilka det finns fristdende finansiell information tillganglig. Ett rérelsesegments resultat fljs vidare upp
av koncernens hogste verkstallande beslutsfattare for att utvardera resultatet samt for att kunna allokera resurser till ro-
relsesegmentet. Koncernens verksamhet delas upp i rorelsesegment baserat pa vilka delar av verksamheten koncernens
hogste verkstallande beslutsfattare foljer upp, sa kallad "management approach” eller féretagsledningsperspektiv. AAK:s
verksamhet ar organiserad pa det satt att koncernens hogste verkstallande beslutsfattare, det vill sdga VD, foljer upp det
resultat, avkastning och kassafléde som koncernens olika produkter genererar. Varje rérelsesegment har en chef som ar
ansvarig for den dagliga verksamheten och som regelbundet rapporterar utfallet av rorelsesegmentets prestationer samt
behov av resurser till VD. Da VD f6ljer upp verksamhetens resultat och beslutar om resursférdelning utifran de produkter
koncernen tillverkar och saljer utgér dessa koncernens rérelsesegment.

Koncernens verksamhet &r organisatoriskt uppdelad i ett antal affirsomraden baserade pa produkter. Aven marknadsorga-
nisationen avspeglar denna struktur. Segmentsinformation Iamnas i enlighet med IFRS 8 endast fér koncernen. | segmentens
resultat, tillgangar och skulder har inkluderats direkt hanférbara poster samt poster som kan férdelas pa segmenten pa ett
rimligt och tillforlitligt satt. Ej fordelade poster bestar av rante- och utdelningsintakter, vinster vid avyttringar av finansiella
placeringar, rantekostnader, forluster vid avyttring av finansiella placeringar och skattekostnader. Tillgangar och skulder
som inte har fordelats ut pa segmenten ar skattefordringar och skatteskulder, finansiella placeringar och finansiella skulder.

Intdktsredovisning

Intakter innefattar det verkliga vardet av salda varor exklusive mervardesskatt och rabatter och efter att koncernintern
férsaljning har eliminerats. Férsaljning redovisas vid leverans av varor, efter kundens accept och det i rimlig grad ar sakert
att motsvarande fordran kommer att betalas. Ranteintakter redovisas fordelat 6ver I6ptiden med tillampning av effektiv-
rantemetoden. Forsakringsersattningar intaktsfors nar beloppet kan matas pa ett tillforlitligt satt och det ar sannolikt att
ersattningen kommer att tillfalla koncernen.

Erséttningar till anstéllda

a) Pensionsférpliktelser

En avgiftsbestdmd pensionsplan &r en pensionsplan enligt vilken koncernen betalar fasta avgifter till en separat juridisk
enhet. Koncernen har inte nagra rattsliga eller informella forpliktelser att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet
inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till anstéllda som héanger samman med de anstalldas tjanstgoring
under innevarande eller tidigare perioder. En féormansbestamd pensionsplan ar en pensionsplan som inte ar avgiftsbestamd.

Utmarkande for formansbestdmda planer ar att de anger ett belopp for den pensionsférman en anstalld erhaller efter
pensionering, vanligen baserat pa en eller flera faktorer sasom alder, tjanstgoringstid och 16n.

Den skuld som redovisas i balansrakningen avseende formansbestdmda pensionsplaner ar nuvardet av den formans-
bestdmda forpliktelsen vid rapportperiodens slut minus verkligt varde pa férvaltningstillgdngarna. Den férmansbestamda
pensionsforpliktelsen beréknas arligen av oberoende aktuarier med tilldmpning av den s.k. projected unit credit method.
Nuvardet av den formansbestamda forpliktelsen faststélls genom diskontering av uppskattade framtida kassafléden med
anvandning av rantesatsen for forstklassiga bostadsobligationer som &r utfardade i samma valuta som ersattningarna
kommer att betalas i med |6ptider jamférbara med den aktuella pensionsforpliktelsens.

Kostnader avseende tjanstgdring under tidigare perioder redovisas direkt i resultatrékningen.



Nettorantan berdknas genom att diskonteringsrantan tilldmpas pa formansbestdmda planer och pa det verkliga vardet
pa forvaltningstillgangar. Denna kostnad ingar i personalkostnaderna i resultatrakningen.

Aktuariella vinster och forluster till foljd av erfarenhetsbaserade justeringar och férandringar i aktuariella antaganden
redovisas i 6vrigt totalresultat under den period da de uppstar.

b) Erséttningar vid uppségning

Ersattningar vid uppsagning utgar nar en anstallds anstalining sagts upp fére normal pensioneringstidpunkt eller da en
anstalld accepterar frivillig avgang fran anstallning i utbyte mot sadana erséattningar. Koncernen redovisar avgangsvederlag
nar den bevisligen ar forpliktad endera att séga upp anstéllda enligt en detaljerad formell plan utan méjlighet till aterkal-
lande, eller att lAmna ersattningar vid uppsagning som resultat av ett erbjudande som gjorts for att uppmuntra till frivillig
avgang fran anstallning.

c) Variabel erséttning
Den arliga variabla delen baseras pa uppfyllelsen av arligen faststallda mal. Malen ar relaterade till féretagets resultat.
Koncernen redovisar en kostnad i den takt som intjaning sker.

Aktierelaterade erséttningar

Koncernen har infért ett incitamentsprogram fér ledande befattningshavare och nyckelpersoner inom koncernen. Incita-
mentsprogrammet bedémer bolaget skall hanteras enligt IAS 32 da det inte omfattas av regelverket i IFRS 2. Faktorer som
bolaget beaktat vid denna beddmning ar att optionerna har getts ut till marknadsmassiga vederlag samt att programmet
saknar villkor for aterkop av bolaget vid anstallningens upphdérande eller att optionen endast kan utnyttjas om den berat-
tigade ar fortsatt anstalld i bolaget.

Leasing

Leasing, dar en vasentlig del av riskerna och férdelarna med agandet behalls av leasegivaren, klassificeras som operatio-
nell leasing. Samtliga koncernens leasingavtal &r operationella leasingavtal. Betalningar som gérs under leasingperioden
kostnadsfors i resultatrakningen linjart éver leaseperioden.

Produktutveckling

Produktutvecklingsarbetet ar en integrerad del av produktionen och avser processférbattrande atgarder som kostnadsfors
I6pande som en del i produktkostnaden da de intraffar. Utvecklingsarbetet bestar framst av arbete i syfte att optimera 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.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill utgdrs av det belopp varmed anskaffningsvardet 6verstiger det verkliga vardet pa koncernens andel av det férvarvade

dotterféretagets identifierbara nettotillgangar vid férvarvstillfallet. Uppkommer goodwill vid férvarv av dotterféretag redovisas

det som immateriella tillgangar. Goodwill som redovisas separat fordelas pa kassagenererande enheter vid prévningen av

eventuellt nedskrivningsbehov. Férdelning av goodwill gérs efter de kassagenererande enheter som férvantas bli gynnade

av forvarvet. Redovisningen av goodwill sker till anskaffningsvardet minskat med ackumulerade nedskrivningar. Vinst eller

forlust vid avyttring av en enhet inkluderar kvarvarande redovisat varde 6ver den goodwill som avser den avyttrade enheten.
Vid rorelseforvarv dar anskaffningskostnaden understiger nettovardet av forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder

samt eventualfrpliktelser, redovisas skillnaden direkt i resultatrakningen.

Ovriga immateriella tillgdngar

Ovriga immateriella tillgangar innehaller tillgangar som balanserade utgifter for IT, patent och varuméarken samt liknande
rattigheter. Tillgangarna har en bestdmbar nyttjandeperiod och varderas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar och nedskrivningar. Tillkommande utgifter for en immateriell tillgang Iaggs till tillgangens redovisade varde eller
redovisas som en tillgang endast da det &r sannolikt att de framtida ekonomiska formaner som ar forknippade med tillgangen
kommer att komma koncernen tillgodo och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Andra utgifter
kostnadsférs nar de uppkommer. Ovriga immateriella tillgangar skrivs av linjart pa bedémd nyttjandeperiod, normalt 5-10 &r.

Materiella anldggningstillgangar

Byggnader och mark innefattar huvudsakligen fabriker och kontor. Samtliga materiella anlaggningstillgangar varderas till
anskaffningsvéarde med avdrag foér ackumulerade avskrivningar. | anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanféras
till forvarvet av tillgangen.

Tillkommande utgifter 1aggs till tillgangens redovisade varde eller redovisas som en separat tillgang, beroende pa vilket
som ar lampligt, endast da det &r sannolikt att de framtida ekonomiska férmaner, som ar forknippade med tillgangen, kom-
mer att komma koncernen tillgodo och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt 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 férdela deras anskaff-
ningsvarde ner till det beraknade restvardet, gors linjart over tillgangarnas bedémda nyttjandeperiod. Fér maskiner och
tekniska anlédggningar samt inventarier, verktyg och installationer tillampas avskrivningstider som ligger mellan 3 och 15
ar. Industribyggnader och forskningslaboratorium skrivs av éver 20 respektive 25 ar och kontorsbyggnader éver 50 ar. | de
fall en tillgangs redovisade varde overstiger dess beréknade atervinningsvarde, skrivs tillgangen ned omedelbart till sitt
atervinningsvarde.

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

Vinster och forluster vid avyttring faststalls genom en jamférelse mellan férsaljningsintakt och redovisat varde och redo-
visas i resultatrdkningen.
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Nedskrivningar av icke finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestadmbar nyttjandeperiod skrivs inte av utan prévas arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov.
Alla tillgangar beddms med avseende pa vardeminskning narhelst handelser eller férandringar i férhallanden indikerar att
det redovisade vardet kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp med vilket tillgangens redo-
visade varde 6verstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvérdet utgér det hdgre av en tillgangs verkliga varde minskat
med férsaljningskostnader och tillgangens nyttjandevarde. Vid bedémning av nedskrivningsbehov grupperas tillgangar
pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter). For tillgangar, andra
an finansiella tillgangar och goodwill, som tidigare skrivits ner gérs varje balansdag en prévning om aterféring bor goras.

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvarde och nettoférsaljningsvarde. Anskaffningsvardet beraknas genom
forst-in-forst-ut-principen (FIFU) alternativt vdgda genomsnittspriser. Val av metod beror pa varans beskaffenhet och
anvandningsomrade. Anskaffningsvardet for fardiga varor och varor under tillverkning bestar av direkt material, direkt I6n,
andra direkta tillverkningskostnader och en skalig andel av indirekta tillverkningskostnader baserat pa normal produktions-
kapacitet, men exklusive lanekostnader. Nettoforsaljningsvardet utgors av det beraknade forsaljningspriset under normala
omstandigheter minskat med kostnaden for eventuellt fardigstallande samt tillampliga rorliga férsaljningskostnader.

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter bestar av ranteintékter pa investerade medel (inklusive, i det fall det forekommer, finansiella tillgangar
som kan saljas), utdelningsintakter, vinst vid avyttring av finansiella tillgangar som kan séljas, samt sadana vinster pa
sakringsinstrument som redovisas i arets resultat. Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning faststallts.
Resultatet fran avyttring av ett finansiellt instrument redovisas da de risker och foérdelar som ar férknippade med &gandet
av instrumentet 6verforts till kdparen och koncernen inte langre har kontroll 6ver instrumentet. Finansiella kostnader bestar
av rantekostnader pa lan, effekten av uppldsning av nuvardeberakning av avsattningar, nedskrivning av finansiella tillgangar
samt sadana forluster pa sakringsinstrument som redovisas i arets resultat. Laneutgifter redovisas i resultatet utom till
den del de &r direkt hanférliga till inkdp, konstruktion eller produktion av tillgdngar som tar en betydande tid i ansprak att
fardigstalla for avsedd anvandning eller forsaljning, i vilket fall de ingar i tillgangarnas anskaffningsvarde. Inga laneutgifter
ar aktiverade under de tva senaste aren. Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas netto.

Finansiella instrument

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i féljande kategorier: finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen samt lanefordringar och kundfordringar. Klassificeringen ar beroende av for vilket syfte den finansiella
tillgangen forvarvades. Ledningen faststaller klassificeringen av de finansiella tillgangarna vid det forsta redovisningstillfallet.

(a) Finansiella tillgadngar vérderade till verkligt vérde via resultatrédkningen

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen &r finansiella tillgangar som innehas fér handel. En
finansiell tillgang klassificeras i denna kategori om den férvarvas huvudsakligen i syfte att saljas inom kort. Derivat klassifi-
ceras som att de innehas fér handel om de inte ar identifierade som sakringar. Tillgangar i denna kategori klassificeras som
omsattningstillgangar om de férvantas bli reglerade inom tolv manader, annars klassificeras de som anlaggningstillgangar.

(b) Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar som inte &r derivat, som har faststallda eller faststéllbara betalningar
och som inte ar noterade pa en aktiv marknad. De ingar i omsattningstillgangar med undantag for poster med forfallodag
mer &n tolv manader efter rapportperiodens slut, vilka klassificeras som anlaggningstillgangar. Koncernens lanefordringar
och kundfordringar utgérs av Kundfordringar och andra fordringar samt Likvida medel i balansrakningen.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrékningen néar bolaget blir part till instrumentets avtalsvillkor (dvs.
pa affarsdagen).

En finansiell skuld tas upp nar motparten har presterat och en avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, &ven om fak-
turan annu inte mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar rattigheterna till kassafléden i avtalet forfaller eller rattigheterna
overférs i en transaktion som 6verfor vasentligen alla risker och beléningar fran dganderatten till tillgangarna som éverforts.
Detsamma galler for del av en finansiell tillgang.

En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nér forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks. Detsamma
galler for del av finansiell skuld. Lan och fordringar &r icke-derivata finansiella tillgadngar med faststallda eller faststallbara
betalningar som inte ar noterade pa en aktiv marknad. Utméarkande ar att de uppstar nar koncernen tillhandahaller pengar,
varor eller tjanster direkt till en galdenar (oftast en kund) utan avsikt att handla med uppkommen fordran. De ingar i omsatt-
ningstillgangar om férfallodagen &r inom tolv manader fran balansdagen. Lan och fordringar ingar i posterna Kundfordringar
och 6vriga fordringar i balansrakningen.

Lanefordringar och kundfordringar redovisas efter anskaffningstidpunkten till upplupet anskaffningsvarde med tilldmpning
av effektivrantemetoden. Finansiella instrument redovisas forsta gangen till verkligt varde plus transaktionskostnader, vilket
galler alla finansiella tillgangar som inte redovisas till verkligt vérde via resultatrakningen, dar hanforliga transaktionskost-
nader i stallet redovisas i resultatrékningen.

Derivat

Derivatinstrument redovisas i balansrakningen pa kontraktsdagen och varderas till verkligt varde, bade initialt och vid
efterféljande omvarderingar. Metoden for att redovisa den vinst eller férlust som uppkommer vid omvardering beror pa om
derivatet identifierats som ett sakringsinstrument, och, om sa ar fallet, karaktéren hos den post som sakrats. Koncernen
identifierar vissa derivat som antingen:

(a) sakring av verkligt varde avseende en redovisad tillgang eller skuld eller ett bindande atagande (verkligt vardesakring),
(b) sakring av en sarskild risk som ar kopplad till en redovisad tillgang eller skuld eller en mycket sannolik prognostiserad

transaktion (kassafl6dessakring).



Da transaktionen ingas, dokumenterar koncernen forhallandet mellan sakringsinstrumentet och den sékrade posten, lik-
som dven koncernens mal fér riskhanteringen och riskhanteringsstrategin avseende sakringen. Koncernen dokumenterar
ocksa sin bedémning, bade nar sakringen ingas och fortldpande, av huruvida de derivatinstrument som anvands i sak-
ringstransaktioner ar effektiva nar det galler att motverka férandringar i verkligt varde eller kassafléden som ar hanférliga
till de sakrade posterna.

Foretagets derivat bestar av s.k. OTC-derivat som ingatts med finansiella motparter, noterade standardiserade derivat
och férsaljnings- respektive inkdpskontrakt som inte uppfyller undantagen for att redovisas som derivat (dvs. anses inte vara
for eget bruk). Enligt IAS 39 far, som huvudregel, bara kontrakt som ej &r avsedda for fysisk leverans marknadsvarderas.
AAK:s affarsmodell tillater (mojliggodr) nettoreglering av ingangna inkdps- och forsaljningskontrakt for fysisk leverans. Deri-
vat som inte anvands som sakringsinstrument dar sékringsredovisning tillampas redovisas till verkligt varde via resultatet.

Sékringsredovisning

Sékring av verkligt vérde

Forandringar i verkligt varde pa ett derivat som formellt identifierats for sakring av verkligt vérde, och som uppfyller villkoren
for sékringsredovisning, redovisas pa samma rad i resultatrakningen som férandringen i verkligt varde, hanforliga till den
sakrade risken, pa den sakrade tillgangen eller skulden. Koncernen tillampar sakring av verkligt vérde avseende ravaror och
valutor i férsaljnings- och inkdpskontrakt. Vinst eller forlust som hanfor sig till den ineffektiva delen redovisas omedelbart i
arets resultat pa raden Ravaror och férnddenheter samt féréandring av lager.

Sékring av kassafléden

Den effektiva delen av férandringar i verkligt varde pa ett derivatinstrument som identifieras som kassaflédessékring och
som uppfyller villkoren fér sakringsredovisning, redovisas i 6vrigt totalresultat. Den vinst eller férlust som hanfor sig till den
ineffektiva delen redovisas omedelbart i resultatrakningen i posten évriga finansiella poster.

Ackumulerade belopp i eget kapital aterfors till resultatrékningen i de perioder da den sakrade posten paverkar resultatet
(t.ex. nar den prognostiserade forséljningen som ar sékrad ager rum). Den vinst eller forlust som hanfor sig till den effektiva
delen av en rénteswap som sakrar upplaning med rorlig ranta, redovisas i resultatrakningens post finansiella kostnader.
Den vinst eller forlust som hanfor sig till den ineffektiva delen redovisas i resultatrakningens post évriga finansiella poster.
Om en sakring av en prognostiserad transaktion darefter leder till redovisning av en icke-finansiell tillgang (t.ex. varulager
eller anlaggningstillgangar), dverfors de vinster och forluster som tidigare har redovisats i eget kapital fran eget kapital och
inkluderas i det forsta anskaffningsvardet for tillgangen. Dessa tillgangsférda belopp kommer senare att redovisas i Kost-
nader for salda varor nar det galler varulager eller i avskrivningar nar det galler anlaggningstillgangar.

Nar ett sékringsinstrument forfaller eller séljs eller nér sékringen inte langre uppfyller kriterierna fér sékringsredovisning
och ackumulerade vinster eller férluster avseende sakringen finns i eget kapital, kvarstar dessa vinster/forluster i eget
kapital och resultatférs samtidigt som den prognostiserade transaktionen slutligen redovisas i resultatrékningen. Nar en
prognostiserad transaktion inte langre forvantas ske, 6verfors den ackumulerade vinst eller forlust som redovisats i eget
kapital omedelbart till resultatrdkningens post évriga rorelseintakter.

Bestdmning av verkligt védrde
Verkligt varde pa instrument som inte har noterade priser bestdms med varderingstekniker som t.ex. modeller som diskonterar
kassafléden dar alla bedémda och bestamda kassafléden diskonteras med en nollkupongs avkastningskurva.

Verkligt varde pa derivat bestdms med varderingstekniker. Varderingen baseras pa modeller som diskonterar kassafléden
som anvander forwardkurvor fér underliggande variabler sdsom ravarupriser och valutakurser. De bedémda och bestamda
kassaflédena diskonteras med en nollkupongs rantekurva. Koncernens kreditrisk ar beaktad i varderingen till verkligt varde.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsuvis till verkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med tilldmpning av
effektivrantemetoden, minskat med eventuell reservering fér vardeminskning. En reservering fér vardeminskning av kund-
fordringar gors nar det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp som ar férfallna
enligt fordringarnas ursprungliga belopp. Reserveringens storlek utgdrs av skillnaden mellan tillgangens redovisade varde
och nuvardet av bedémda framtida kassafléden, diskonterat med effektiv ranta. Det reserverade beloppet redovisas i posten
Ovriga externa kostnader.

Aktiekapital
Stamaktier klassificeras som aktiekapital. Transaktionskostnader som direkt kan hanféras till nyemission av aktier eller
optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran inbetalt belopp.

Skulder till banker och kreditinstitut

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transaktionskostnader. Upplaning redovisas darefter till upp-
lupet anskaffningsvarde och skillnaden mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet
redovisas i resultatrakningen férdelat 6ver laneperioden, med tilldmpning av effektivréntemetoden.

Leverantérsskulder
Leverantdrsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning
av effektivrantemetoden.

Avsittningar

En avsattning redovisas i balansrakningen nar koncernen har en befintlig legal eller informell forpliktelse som en foljd av en
intraffad handelse, och det ar troligt att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen
samt en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goéras. Inga avsattningar gors for framtida rorelseférluster. Om effekten av
nar i tiden betalning sker ar vasentlig, berdknas avsattningar genom diskontering av det férvantade framtida kassaflédet
till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella marknadsbedémningar av pengars tidsvarde och, om det ar tillampligt,
de risker som &r forknippade med skulden.
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En avsattning fér omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt en utforlig och formell omstruktureringsplan och
omstruktureringen antingen har pabdrjats eller blivit offentlig tillkdnnagiven.

Inkomstskatter

Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Skatt redovisas i resultatrdkningen utom nar skatten avser
poster som redovisas i 6vrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. | sddana fall redovisas dven skatten i 6vrigt totalresultat.
Dessa skatter har beraknats med tillampning av de skatteregler som har beslutats eller aviserats per balansdagen och
som forvantas gélla nér den berérda uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras. Skat-
tekostnaden bestar av saval aktuell skatt som uppskjuten skatt.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrékningsmetoden, pa samtliga temporara skillnader som uppkommer
mellan det skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade varden i balansrakningen. De huvud-
sakliga temporara skillnaderna harrér fran avskrivning av materiella anlaggningstillgangar, avsattningar fér pensioner och
andra pensionsformaner samt skattemassiga underskottsavdrag. Beslutade skattesatser i respektive land har anvants vid
berakning av uppskjuten skatt.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den
man det &r sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte
langre bedéms sannolikt att de kan utnyttjas.

Uppskjuten skatt berédknas pa temporara skillnader som uppkommer pa andelar i dotterféretag, férutom dar tidpunkten
for aterforing av den temporara skillnaden kan styras av koncernen och det &r sannolikt att den temporéara skillnaden inte
kommer att aterféras inom 6verskadlig framtid.

Likvida medel
| likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och 6vriga kortfristiga placeringar som kan omvandlas till kontanter inom tre
manader.

Kassaflédesanalys
In- och utbetalningar har delats upp i tre kategorier: I6pande verksamhet, investeringsverksamhet och finansieringsverksam-
het. Den indirekta metoden tilldmpas vid fléden fran den I6pande verksamheten.

Arets andringar av rorelsetillgangar och rérelseskulder har justerats for effekter av valutakursférandringar. Férvarv och
avyttringar redovisas inom investeringsverksamheten. De tillgangar och skulder som de férvarvade och avyttrade féretagen
hade vid andringstidpunkten ingar ej i analysen av rorelsekapitalférandringar och ej heller i forandringar av balansposter
redovisade inom investerings- och finansieringsverksamheterna.

Resultat per aktie
Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hanforligt till moderbolagets aktiedgare och pa det
vagda genomsnittliga antalet utestdende aktier under aret.

Vid berakning av resultatet per aktie efter utspadning ska ett féretag utga fran att de av féretagets optioner och tecknings-
optioner som kan ge upphov till en utspadningseffekt kommer att utnyttjas. Ersattningen fran dessa instrument skall anses
ha mottagits fran emmitering av stamaktier till det genomsnittliga marknadspriset for stamaktier under perioden. Skillnaden
mellan antalet emitterade stamaktier och antalet stamaktier som skulle ha utfardats till det genomsnittliga marknadspriset
for stamaktier under perioden skall behandlas som emittering av stamaktier utan vederlag. Enl IAS 33 paragraf 47 skall
optioner och teckningsoptioner endast ha en utspadningseffekt nar det genomsnittliga marknadspriset fér stamaktier under
perioden overstiger [6senpriset for optionerna eller teckningsoptionerna.

Internprisséttning
Prissattning mellan koncernbolag sker pa marknadsmassiga villkor.

Utdelning
Utdelning till moderbolagets aktiedgare redovisas som skuld i koncernens finansiella rapport i den period da utdelningen
godkénns av moderbolagets aktiedgare.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Arsredovisningen fér moderbolaget har upprattats enligt Arsredovisningslagen och Radet fér finansiell rapporterings rekom-
mendation RFR 2 “Redovisning for juridiska personer”. Inga skillnader mot koncernens redovisningsprinciper har identifierats.

Hantering av finansiella risker
AAK-koncernen har en verksamhet som utsétts for olika finansiella risker, daribland marknadsprisrisker (ravarurisker, va-
lutarisker och ranterisker) samt likviditets- och kreditrisker. Eftersom vara produkter saljs dver hela varlden varierar forsalj-
ningsintékterna med kurserna for de utlandska valutorna. Dessutom kdper vi vara ravaror pa de internationella marknaderna,
vilket innebar att bade ravarupriserna och vaxelkurserna for de berérda valutorna varierar.
Att bolaget har sa betydande finansiella risker gér riskhantering till en viktig komponent fér att na framgang i verksam-
heten. Vi anser att vi i stor utstrackning lyckas med vart riskhanteringsarbete tack vare koncernens policyer och rutiner.
Koncernens hantering av prisrisker och andra risker i samband med inkdp av ravaror regleras av AAK:s policy och
principer for hantering av marknadsriskerna for ravaror. Valutariskerna och ovriga finansiella risker regleras av AAK:s
finansiella policyer och principer. Dessa policyer och principer faststélls av AAK:s styrelse, som ocksa féljer, utvarderar
och uppdaterar dem arligen.



Ravaruprisrisker

Koncernens arliga kostnader for ravaror uppgar till tva tredjedelar av forsaljningsvardet for de fardiga produkterna. AAK
sakrar bade den operativa ravaruprisrisken och den underliggande operativa valutarisken nar vi tecknar forsaljningsavtal
med kunder.

Eftersom ravarupriserna varierar prioriterar koncernen att skaffa ravaror och hantera denna exponering. Det &r koncernens
inkdpsorganisation som koper in ravaror och kontinuerligt féljer och reglerar koncernens exponering fér ravarumarknaderna.
For att behalla organisationens effektivitet har dock koncernens inkdpsorganisation tillstand att ta begransade prisrisker
inom ramen fér den handelspolicy som styrelsen faststaller. Eftersom vi forvaltar ravarupositionerna pa ett &ndamalsenligt
satt paverkas AAK:s Ibnsamhet endast marginellt av prisférandringar. Paverkan pa den totala omsattningen och rérelse-
kapitalet blir daremot betydligt stdrre.

For att sakra ravaruprisriskerna anvander vi sakringskontrakt. Lager och forsaljningskontrakt sakras med hjélp av stan-
dardiserade ravaruterminer som handlas pa ravarubdrser, sakringskontrakt p4 OTC-marknaden eller fysiska inkdpskontrakt.

De exotiska ravarorna (av vilka shea ar den allra viktigaste) maste vi skaffa nar de blir tillgéngliga direkt efter skordesasongen.
Det finns inte nagon effektiv sdkringsmarknad for exotiska ravaror. Darfér har koncernen oftast stora volymer osakrade
exotiska ravaror under manaderna narmast efter skérdesasongen. Koncernen stravar efter att minska mangden osékrade
exotiska ravaror genom att fa in nya forséaljningskontrakt for exotiska ravaror under de manader da exotiska ravaror képs in.

For lager av oljor och fetter tillampar AAK sakringsredovisning till verkligt varde.

Exponering for ravaruprisrisker den 31 december 2014

(Tusental ton) Lager Forsaljningskontrakt Inképskontrakt Nettoexponering
Oljor och fetter 188 -870 688 6

Exponering for ravaruprisrisker den 31 december 2013

(Tusental ton) Lager Forséljningskontrakt Inkdpskontrakt Nettoexponering
Oljor och fetter 206 -812 609 3

Kénslighetsanalys — ravaror (exklusive exotiska ravaror)

Genom att lagren och de kommersiella kontrakten sakras i sakringskontrakt fér ravaror blir nettoexponeringen mycket
begrénsad och férandringar av ravarupriserna far ingen stérre effekt pa koncernens vinstmarginal. En férandring med 10%
av samtliga ravarupriser skulle alltsa ge en forsumbar effekt pa koncernens rorelseresultat trots att effekten pa helarsbasis
ar £ 1.370 mkr (1.250 mkr) pa nettoomsattningen och + 300 mkr (250 mkr) pa rorelsekapitalet.

Bearbetningsersattning for raps

Som vi forklarar ovan innebar AAK:s policyer och rutiner for riskhantering i allménhet att vinstmarginalen inte paverkas av
ravaruprisforandringar. Nar det géller pressning av rapsfré kan AAK dock inte undvika att utsattas for variationer i marknads-
priser. Crushingsmarginalen (vérdet av olja och mjol efter crushing minus vardet av fréravaran) kan darfor variera kraftigt
over tiden och darmed direkt paverka Iénsamheten inom affarsomradet Technical Products & Feed.

Exponering for utlandsk valuta
En stor del av koncernens inkdp och forsaljning av ravaror sker i utlandsk valuta. Dessutom finns de flesta av koncernens
verksamma dotterféretag utanfér Sverige. Férandringar i valutakurser paverkar darfor AAK pa flera olika satt:

® Forsaljningskontrakt och révarukontrakt i utldndsk valuta ger upphov till en transaktionsrisk.
@ Vinsten i utlandska dotterféretag paverkas av forandringar i valutakurser nér de réknas om till svenska kronor.
® Koncernens egna kapital paverkas nar dessa utlandska dotterféretags egna kapital rédknas om till svenska kronor.

AAK sékrar alla sina valutatransaktionsrisker. Bearbetningsersattningen for alla férsaljningskontrakt &r darmed sakrad i den

lokala valutan for de dotterforetag som har tecknat sadana kontrakt. Valutakursriskerna som har att géra med omrakning
av eget kapital och rorelseresultat till svenska kronor i vara utldéndska dotterbolag sékras inte.

Exponering for transaktionsrisk den 31 december 2014

Valutasékringskontrakt

Forséljnings-  Inkops- Netto-
Mkr Tillgangar Skulder kontrakt kontrakt Salda Koépta exponering
usb 1.735 -2.538 1.317 -948 -1.299 1.747 14
EUR 916 -882 1.179 -384 -1.131 274 -27
Ovrigt 376 -125 520 -9 -4.150 3.442 54
Summa 3.027 -3.544 3.016 -1.341 -6.580 5.464 41
Exponering for transaktionsrisk den 31 december 2013

Forsiljnings- Inkops- Valutasakringskontrakt Netto-
Mkr Tillgangar Skulder kontrakt kontrakt Salda Kopta exponering
usb 1.967 -3.146 2.322 -1.909 -919 1.690 5
EUR 1.434 -1.462 1.867 -936 -1.023 120 0
Ovrigt 352 -328 696 -168 -3.159 2.651 44

Summa 3.753 -4.936 4.885 -3.013 5.101 4.461 49
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Kénslighetsanalys — valuta

Genom att vi sékrar alla valutatransaktionsrisker i valutasakringskontrakt blir nettoexponeringen mycket begransad och
kursférandringar far ingen storre effekt pa dotterféretagens vinstmarginal. Férandringar av valutakurserna i férhallande till
den svenska kronan paverkar dock koncernens resultat nér de utlandska dotterféretagens resultat réknas om till svenska
kronor. Alltsa skulle en férandring med 10% av samtliga utlandska valutors vaxelkurser gentemot den svenska kronan paverka
koncernens rérelseresultat med + 100 mkr (80 mkr). En férandring med 10% av samtliga utlandska valutors véaxelkurser
gentemot den svenska kronan skulle paverka koncernens nettoomsattning med 1.200 mkr (1.100 mkr) och koncernens
nettorérelsekapital med 290 mkr (200 mkr) .

Ranterisk
AAK:s policy for att hantera ranterisker ar att minimera den variation i kassafléde och nettovinst som varierande rantesat-
ser orsakar. Nar marknadsférhallandena ar onormala — till exempel under en finanskris — kan den korta réantan emellertid
stiga till extrema nivaer. For att skydda koncernens rantekostnader mot sadana onormala scenarier kan rantan pa en del
av koncernens rantebarande nettoskuld vara fast eller ha ett tak.

I slutet av 2014 uppgick koncernens rantebarande nettoskuld till 2.359 mkr (2.255 mkr). | detta belopp ingick skulder pa
1.500 mkr (1.800 mkr) som har bytts mot lan med fast ranta med en genomsnittlig I16ptid pa tva ar.

Sedan den 1 oktober 2011 tillampar AAK kassaflédessakring med ranteswappar.

Effektiv ranta pa skulder till banker och kreditinstitut pa balansdagen

SEK DKK GBP usb CNY TRY
2014 0,98 1,12 1,60 0,10 5,88 12,50
2013 1,85 1,14 1,48 1,17 5,88 9,75

Kénslighetsanalys — rédntor
Pa bokslutsdagen hade koncernen en nettoskuld baserad pa en rorlig rénta pa 862 mkr (455 mkr). En rénteférandring med
1% skulle alltsa paverka koncernens rantekostnader fore skatt med 9 mkr (5 mkr) pa helarsbasis.

Lan och kapitalstruktur
AAK:s policy for kapitalstruktur ar att maximera skuldfinansieringen, dock inte dver en niva dér var stalining som bolag med
god kreditriskvardering hotas.

AAK:s nyckeltalsmal ar foljande: Mal 2014 2013
Rantebarande nettoskuld/EBITDA <3,0 1,5 1,5

Denna malniva anses vara relativt konservativ och bidrar till att sékerstélla att AAK kommer att kunna behalla sitt héga
kreditbetyg.

Koncernens policy ar att de totala upplaningsbeloppen netto per dotterbolag férdelas utifran varje dotterbolags andel
av koncernens kassaflode efter investeringsverksamheten. Pa sa satt minimeras valutarisken for koncernens férmaga att
betala ranta och amorteringar for sina lan, vilket i sin tur starker koncernens skuldkapacitet.

Upplaningsbelopp som redovisas i balansrékningen per valuta pa balansdagen

Mkr 2014 2013
SEK 935 1.054
DKK 647 572
EUR 67 41
GBP - 93
NOK 15 -
uUsD 734 453
CNY 54 36
TRY 176 117
Summa 2.628 2.366

Likviditetsrisk
Likviditetsrisken ar risken for att koncernen inte ska klara av att uppfylla sina finansiella &taganden pa utsatt tid.

| nedanstaende tabell redovisas alla koncernens finansiella ataganden med utgangspunkt fran de tidigaste forfallodatumen
pa balansdagen. Alla skulder till banker och kreditinstitut baseras pa rorlig rénta, vilket innebar att det redovisade vardet vid
arsslutet aterspeglar nuvardet av dessa skulder. Alla skulder i utlandsk valuta har omraknats till svenska kronor till balanskursen.



Finansiella skulder pa forfallodatumet den 31 december 2014

Forfaller Forfaller Forfaller
Total- Forfaller inom inom om mer
belopp inom 1 ar 1-2 ar 2-5ar an 5 ar
Langfristiga skulder
Finansiella skulder
Skulder till banker och kreditinstitut 2.538 - 32 2.099 407
Ovriga l&ngfristiga skulder 24 - - - 24
Summa langfristiga skulder 2.562 - 32 2.099 431
Réanta pa skulder till banker och kreditinstitut 439 76 76 226 61
Summa langfristiga skulder och rénta 3.001 76 108 2.325 492
Kortfristiga skulder
Finansiella skulder
Skulder till banker och kreditinstitut 89 89 - - -
Leverantorsskulder 2.244 2.244 - - -
Derivatinstrument 281 281 - - -
Upplupna kostnader 587 587 - - -
Ovriga kortfristiga skulder 161 161 - - -
Summa kortfristiga skulder 3.362 3.362 - - -
Ranta pa skulder till banker och kreditinstitut 1 1 - - -
Summa kortfristiga skulder och réanta 3.363 3.363 - - -
Outnyttjade kreditfaciliteter som stdd till koncernens forfogande i slutet av 2014
Mellan Mellan
Totalbelopp Mindre dn 1 ar 1och 2 ar 2och5ar Mer d@n 5 ar
Outnyttjade kreditfaciliteter 3.428 - - 3.428 -
Finansiella skulder pa férfallodatumet den 31 december 2013
Forfaller Forfaller Forfaller
Total- Forfaller inom inom om mer
belopp inom 1 ar 1-2 ar 2-5ar an 5 ar
Langfristiga skulder
Finansiella skulder
Skulder till banker och kreditinstitut 2.289 - 27 1.856 406
Ovriga langfristiga skulder 16 - - - 16
Summa langfristiga skulder 2.305 - 27 1.856 422
Ranta pa skulder till banker och kreditinstitut 403 69 69 204 61
Summa langfristiga skulder och ranta 2.708 69 96 2.060 483
Kortfristiga skulder
Finansiella skulder
Skulder till banker och kreditinstitut 77 77 - - -
Leverantdrsskulder 1.727 1.727 - - -
Derivatinstrument 260 260 - - -
Upplupna kostnader 524 524 - - -
Ovriga kortfristiga skulder 135 135 - - -
Summa kortfristiga skulder 2.723 2.723 - - -
Ranta pa skulder till banker och kreditinstitut 2 2 - - -
Summa kortfristiga skulder och rianta 2.725 2.725 - - -
Outnyttjade kreditfaciliteter som stod till koncernens férfogande vid utgangen av 2013
Mellan Mellan
Totalbelopp Mindre dn 1 ar 1och2ar 2och5ar Mer @n 5 ar
Outnyttjade kreditfaciliteter 2.349 6 - 2.343 -

Koncernens likvida medel pa 264 mkr, de outnyttjade kreditfaciliteterna pa 3.428 mkr och de likvida medel som verksamhe-
ten genererar framover anses tillsammans vara tillrackliga for att koncernen ska kunna uppfylla sina finansiella ataganden.

Kreditrisk

Foretaget exponeras framst for kreditrisker i samband med kundfordringar och kundkontrakt. | det sistn@mnda fallet bestar

risken i att kunderna inte klarar av att uppfylla sina ataganden till foljd av férandrade marknadspriser.

AAK:s kreditrisker &r i allmanhet mycket begréansade pa grund av de stabila och langsiktiga affarsférbindelser som vi har

med vara kunder och leverantorer.

Koncernens kundstruktur ar sadan att den stérsta kunden svarar fér mindre an 5% av den totala férsaljningen och ge-

nomsnittskunden fér mindre an 1%.
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Nastan en fiardedel av koncernens forsaljning sker i Iander dar de politiska och kommersiella riskerna bedéms vara hégre
an i vastvarlden. Trots detta har behovet av att skriva ned fordringar i dessa lander varit begransad. Detta beror till stor del
pa att en betydande del av vara affarer i dessa lander gérs med stora multinationella féretag som ar verksamma globailt.
De parter vi gor affarer med ar ocksa framst féretag som vi har stabila, langsiktiga férbindelser med.

De enskilda rorelsegrenarna ansvarar for att hantera sina egna kundkreditrisker, medan vara stora produktionsanlagg-
ningar ansvarar for att hantera motpartsrisken i samband med sina ravaruinkép.

Reserveringar for osdkra kundfordringar

2014 2013
Reserveringar den 1 januari 23 20
Reserveringar for osékra fordringar 3 8
Aterfort e utnyttjat belopp -3 -1
Faktiska kreditférluster 0 -4
Valutakursdifferenser 0 0
Reserveringar den 31 december 23 23

Reserveringarna for nedskrivningar avser enbart kundfordringar. De totala kundfordringarna exklusive avsattningar uppgick
till 2.497 mkr (1.975 mkr).

Tillgangar som forfallit till betalning men inte skrivits ned

Mkr 2014 2013
1-30 dagar 335 298
31-120 dagar 115 26
121-360 dagar 2 5
Mer &n 360 dagar 0 0

452 329

Derivat som klassificeras som finansiella instrument

Koncernen har tre slags finansiella instrument (vardesakringsinstrument): ravaru-, valuta- och ranteswapkontrakt. | december
2014 hade koncernen endast finansiella derivatinstrument som varderades till det verkliga vardet. Det verkliga vardet av
finansiella derivatinstrument berédknas med hjalp av varderingsmetoder och observerbara marknadsdata (metod: niva 2).
De tillampade varderingsmetoderna beskrivs i redovisningspolicyn.

Koncernens finansiella tillgangar och skulder som véarderas till verkligt varde

Tillgangar/skulder Derivat varderade
varderade till Derivat som till verkligt
verkligt varde via innehas for varde via
Den 31 december 2014 resultatrakningen sakringsdndamal eget kapital
Redovisat Viarde- Redovisat Viarde- Redovisat Varde-
Mkr viarde ringsnivd varde ringsniva varde ringsniva Summa
Forsaljnings- och inképskontrakt 329 2 329
Valutakontrakt 152 2 152
Réanteswapkontrakt 2 2 2
Verkligt varde férandring i lager 20 2 20
Summa tillgangar - 501 2 503
Forsaljnings- och inkdpskontrakt 144 2 144
Valutakontrakt 1M1 2 111
Réanteswapkontrakt 50 2 50
Verkligt varde férandring i lager -25 2 -25

Summa skulder - 230 50 280




Koncernens finansiella tillgangar och skulder som véarderas till verkligt varde

Tillgangar/skulder Derivat varderade
varderade till Derivat som till verkligt
verkligt varde via innehas for vdrde via
Den 31 december 2013 resultatrakningen sakringsdandamal eget kapital
Redovisat Varde- Redovisat Varde- Redovisat Varde-
Mkr viarde ringsnivd varde ringsnivda virde ringsnivd Summa
Forséljnings- och inképskontrakt 129 2 129
Valutakontrakt 66 2 66
Réanteswapkontrakt - -
Verkligt varde férandring i lager 127 2 127
Summa tillgangar - 322 - 322
Forsaljnings- och inképskontrakt 122 2 122
Valutakontrakt 85 2 85
Ranteswapkontrakt - 44 2 44
Verkligt varde féréndring i lager 9 2 9
Summa skulder - 216 44 260

Utlandska valutakontrakt samt komponenter i utldndsk valuta i férsaljnings- och inkdpskontrakt varderas till den faktiska
marknadens forwardkurser for utldndsk valuta. Priskomponenter for ravaror i forséljnings- och inkdpskontrakt varderas till
den faktiska marknadens forwardpriser fér identiska eller liknande ravaror. Lager varderas till den faktiska marknadens
spotpriser for identiska eller liknande ravaror. Ranteswapkontrakt varderas till faktiska marknadsrantor.

Sakringsredovisning

Lagersdékring till verkliga vérdet

Som sakringsinstrument anvands dels terminskontrakt, dels inkdps- och forsaljningskontrakt, som inte anses vara tillgangar
for eget bruk och darmed inte kan undantas fran derivatredovisningen. Eftersom kvaliteten pa de ravaror som anvands
vid sakringen kan skilja sig fran kvaliteten pa de sadkrade ravarorna ar det sannolikt att en viss ineffektivitet uppstar. AAK
minimerar denna ineffektivitet genom att minska grundrisken mellan sakrade ravarurisker och de underliggande ravarorna
som anvands som sakringskontrakt. Eftersom dessa grundrisker anda finns anvander AAK den sa kallade dollar offset-
metoden for att testa hur effektivt det ar att sékra ravarornas verkliga varde. Testet av sakringseffektiviteten 2014 visade
att sékringen av det verkliga vardet pa ravarorna uppfyller villkoren for sakringsredovisning. For helaret 2014 var sakrings-
effektiviteten 97% (95%).

Sédkring av det verkliga virdet pa valutarisker pa forséljningskontrakt som anses vara tillgangar for eget bruk

De sakringsinstrument som anvands ar terminskontrakt och inkdpskontrakt. Eftersom valutarisken hos sakringsinstrumenten ar
identisk med valutarisken hos de sakrade kontrakten finns det inte ndgon egentlig grundrisk. Darfér anvander AAK en metod
som gar ut pa att matcha kritiska villkor enbart for att testa sakringseffektiviteten hos valutarisker for forsaljningskontrakt
som anses vara tillgangar for eget bruk och darmed far undantas fran derivatredovisningen. Testet av sékringseffektiviteten
2014 visade att det fanns en perfekt dverensstdammelse med de kritiska villkoren.

Kassaflédessékring av lan med rérlig rdnta
AAK anvander sig av ranteswappar som sakringsinstrument, dér AAK betalar en fast ranta och far en rérlig. Det finns en
viss ineffektivitet i sékringen. Det beror pa att datumen da den rorliga rédntan pa swapkontrakten faststélls inte stammer
helt 6verens med de datum da den rorliga rénta som vi betalar for vara lan faststalls. P& grund av denna lilla ineffektivitet
anvander AAK “dollar offset-metoden” for att méata effektiviteten hos kassaflédessakring av lan med rorlig ranta i efterhand.
Testet av sakringseffektiviteten 2014 visade att kassaflodessakringen av Ian med rorlig ranta uppfyller villkoren for sakrings-
redovisning. | slutet av 2014 fanns en orealiserad forlust pa sakringsinstrument pa 5 mkr (26 mkr).

Riskhanteringen och nettoexponeringen for ravaror och valutor beskrivs ndrmare i avsnitten “Ravaruprisrisker” och
“Exponering for utlandsk valuta”.
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For att uppratta de finansiella rapporterna maste exempelvis féretagsledningen och styrelsen géra bedémningar och anta-
ganden som paverkar i bokslutet redovisade tillgangs- och skuldposter respektive intékts- och kostnadsposter samt ldamnad
information i 6vrigt, bland annat om ansvarsférbindelser. De uppskattningar och bedémningar for redovisningséndamal som
behandlas i detta avsnitt &r de som beddéms vara de viktigaste for en forstaelse av de finansiella rapporterna med hansyn
till graden av betydande bedémningar och osakerhet. Forutsattningarna for AAK:s verksamhet andras successivt vilket
medfor att dessa bedémningar férandras.

Nedskrivningsprévning av goodwill

Nedskrivning av goodwill prévas arligen och dessutom narhelst handelser eller andrade omstandigheter indikerar att vardet
pa forvarvsgoodwillen kan ha minskat, t.ex. pa grund av andrat affarsklimat eller beslut att avyttra eller lagga ner viss verk-
samhet. For att bestdmma om vardet pa goodwill minskat, maste den kassagenererande enhet till vilken goodwill hanforts
varderas, vilket sker genom en diskontering av enhetens kassafldden. Vid tillampningen av denna metod forlitar sig bolaget
pa ett antal faktorer, inklusive uppnadda resultat, affarsplaner, ekonomiska prognoser och marknadsdata (se vidare not 15).

Nedskrivningsprévning av andra anlaggningstillgangar

AAK:s materiella och immateriella anldggningstillgangar exklusive goodwill upptas till anskaffningsvarde minskat med
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. AAK redovisar utdver goodwill inga immateriella anlaggnings-
tillgédngar med obegransad nyttjandeperiod. Avskrivningar goérs over berédknad nyttjandeperiod till ett bedémt restvarde.
Saval nyttjandeperiod som restvarde omprévas minst i slutet av varje rakenskapsperiod.

Det redovisade vardet pa koncernens anlaggningstillgangar provas narhelst handelser eller &ndrade forutsattningar
indikerar att det redovisade vardet inte kan atervinnas. Det redovisade vardet av immateriella tillgangar som annu inte
ar fardiga for anvandning provas varje ar. Om en sadan analys indikerar ett for hogt upptaget varde faststalls tillgangens
atervinningsvarde, vilket ar det hogsta av nettoférsaljningsvardet och nyttjandevardet. Nyttjandevardet méats som foérvantat
framtida diskonterat kassaflode fran tillgangen alternativt den kassagenererande enhet till vilken tillgangen hor.

Inkomstskatter

Koncernen ar skyldig att betala skatt i manga olika lander. Omfattande bedémningar kravs for att faststalla den varlds-
omspannande avsattningen for inkomstskatter. Det finns manga transaktioner och berakningar dar den slutliga skatten ar
osdaker. Koncernen redovisar en skuld for férvantade skatterevisionsfragor baserat pa bedémningar av huruvida ytterligare
skattskyldighet kommer att uppsta. | de fall den slutliga skatten fér dessa drenden skiljer sig fran de belopp som forst
redovisades, kommer dessa skillnader att paverka aktuella och uppskjutna skattefordringar och skatteskulder under den
period da dessa faststallanden gors.

Tvister

Som foretaget under 2014 meddelat i pressmeddelande har AAK AB inlett skiljeférfarande vid International Court of Arbitration
(ICC), mot foretaget Enzymotec Ltd med anledning av vissa tvistiga fragor under aktiedgaravtalet som ingicks den 14 juni
2007 for joint venture-bolaget Advanced Lipids AB. AAK ar generellt mycket aterhallsamma med att vidta rattsliga atgarder
och denna tvistiga fraga skulle normalt inte kommenterats om inte Enzymotec hade offentliggjort information om tvisten.
Normalt radgoér ledningen med juridisk expertis i fragor rorande rattstvister och med andra experter saval inom som utanfor
bolaget i fragor rérande den I6pande affarsverksamheten. Férutom tvisten med Enzymotec &r varken moderbolag eller nagot
dotterbolag enligt basta bedémning for narvarande involverat i nagot réattsligt férfarande eller skiljeférfarande som bedéms
komma att ha nagon vasentlig negativ effekt pa verksamheten, den finansiella stallningen eller resultatet av verksamheten.

Tillampning IAS 39
Operativt sakras ravarupriser genom terminskontrakt eller genom inkdpskontrakt till fastpris. Vidare valutasakrar koncernen
alla transaktionsrisker. Det innebar att bearbetningsersattningen for varje forsaljningskontrakt ar sékrat. | den interna upp-
féljningen marknadsvarderas samtliga férsaljningskontrakt och ravaruinkdp (inklusive lager) avseende bade ravarupriser
och valutakurser vilket inte IAS 39 mojliggor utan att tilldmpa sakringsredovisning baserat pa sékring av verkligt varde.
Merparten av inkdps- och forsaljningskontrakten for fysisk leverans anses darfér vara derivatinstrument och varderas
till verkligt varde Over resultatrakningen. Inférandet av sékringsredovisning av varulagret enligt reglerna om verkligt varde
sakring innebar att den sa kallade IAS 39-effekten ej langre kommer att uppsta. Se vidare not 2.

Pensionsforpliktelser

Pensionsforpliktelsernas nuvarde ar beroende av ett antal faktorer som faststalls pa aktuariell basis med hjélp av ett antal
antaganden. | de antaganden som anvants vid faststallande av nettokostnad (intékt) fér pensioner ingar diskonteringsrantan.
Varje férandring i dessa antaganden kommer att inverka pa pensionsférpliktelsernas redovisade varde.

Koncernen faststaller I1amplig diskonteringsranta i slutet av varje ar. Detta ar den rénta som anvands for att faststalla
nuvardet av beddomda framtida utbetalningar som forvantas kravas for att reglera pensionsforpliktelserna. Vid faststal-
lande av lamplig diskonteringsranta beaktar koncernen rantorna for forstklassiga bostadsobligationer som ar uttryckta i
den valuta i vilken ersattningarna kommer att betalas, och som har I6ptider som motsvarar beddmningarna fér den aktuella
pensionsforpliktelsen.

Omstrukturering
En avsattning for omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt en utférlig och formell omstruktureringsplan, och
omstruktureringen antingen har pabdrjats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avsattning gors for framtida rérelsekostnader.



Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013

Revision

PwC 5.736 5.092 1.079 1.037

Ovriga 282 201 - -
Delsumma, revision 6.018 5.293 1.079 1.037
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget
PwC 592 595 110 322
Ovriga - - - -
Delsumma, revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 592 595 110 322
Konsultation av skatt
PwC 580 658 - -
Ovriga - 125 - -
Delsumma, konsultation av skatt 580 783 - -
Andra uppdrag

PwC 8.166 5.946 7138 5.475

Ovriga 46 - - -
Delsumma, andra uppdrag 8.212 5.946 7138 5.475
Summa 15.402 12.617 8.327 6.834

Med revisionsuppdraget avses arvode for den lagstadgade revisionen, dvs. sadant arbete som har varit nédvandigt for att

avge revisionsberattelsen, samt sa kallad revisionsradgivning som I[dmnas i samband med revisionsuppdraget.

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Léner och andra ersattningar 1.011.716 946.558 46.263 40.069
Sociala kostnader 274.580 235.817 24.738 21.432
(varav pensionskostnader) (89.786) (67.422) (8.211) (6.937)

Av koncernens pensionskostnader avser 4 mkr (3 mkr) styrelse, VD och dvriga ledande befattningshavare.

Loner och andra ersattningar mellan styrelseledamoter m.fl. och 6vriga anstéllda:

2014 2014 2013 2013
Styrelse, VD samt 6vriga Ovriga Styrelse, VD samt 6vriga Ovriga
ledande befattningshavare anstéllda ledande befattningshavare anstallda
L6n och Varav rorlig Lon och L6n och Varav rorlig L6n och
ersattning ersattning ersattning ersattning ersattning ersattning
Moderbolag i Sverige 21.647 5.894 24.616 18.396 5.116 21.673
Dotterforetag i Sverige 2.350 291 262.501 3.708 306 257113
23.997 6.185 287117 22.104 5.422 278.786
Dotterforetag utomlands 28.480 3.179 672122 25.070 4.333 620.598
Koncernen totalt 52.477 9.364 959.239 47174 9.755 899.384
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Medelantal 2014 2014 2014 2013 2013 2013
anstillda Antal anstédllda Varav midn Varav kvinnor Antal anstéllda Varav midn  Varav kvinnor
Moderbolag Sverige 26 18 8 21 14 7
Dotterféretag Sverige 533 407 126 550 420 130

559 425 134 571 434 137

Dotterféretag utomlands:

Storbritannien 447 359 88 466 375 91
USA 385 295 90 370 288 82
Mexiko 373 308 65 363 300 63
Danmark 208 157 51 234 176 58
Colombia 145 88 57 - - -
Belgien 89 69 20 - - -
Nederlanderna 80 63 17 73 63 10
Turkiet 49 37 12 38 32 6
Kina 27 15 12 22 12 10
Malaysia 23 6 17 22 6 16
Brasilien 15 9 6 8 4 4
Ryssland 13 5 8 13 5 8
Uruguay 12 4 8 12 5 7
Polen 4 2 2 4 2 2
Litauen 3 2 1 3 2 1
Ghana 2 2 - 2 2 -
Tjeckien 2 1 1 2 1 1
Tyskland 2 1 1 1 - 1
Norge 1 1 - 1 1 -
Finland - - - 2 2 -
1.880 1.424 456 1.636 1.276 360
Koncernen totalt 2.439 1.849 590 2.207 1.710 497
2014 2014 2013 2013
Styrelseledamoter och Antal pa Antal pa
ledande befattningshavare balansdagen Varav mén (%) balansdagen Varav mén (%)
Koncernen (inkl. dotterforetag)
Styrelseledaméter 173 87 166 90
Verkstallande direktér och andra
ledande befattningshavare 65 95 77 90
Moderbolaget
Styrelseledamoéter 6 50 6 50
Verkstallande direktér och andra
ledande befattningshavare 4 75 3 67

" Dartill 2 personalrepresentanter, varav 1 man.

Principer

Principerna for ersattning till AAK:s ledande befattningshavare (koncernledningen), i moderbolaget och koncernen ar
utformade for att sakerstalla att AAK ur ett internationellt perspektiv kan erbjuda en marknadsmassig kompensation som
formar attrahera och behalla kvalificerade medarbetare.

Berednings- och beslutsprocess
Ersattningar till verkstallande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare bereds av ersattningskommittén och beslutas
av styrelsen.

Ersattningskomponenter
Det totala ersattningspaketet omfattar fast 16n, arlig variabel 16n, pension, bilférman samt avgangsvederlag. Ledande be-
fattningshavare har haft mojlighet att investera i teckningsoptioner till marknadspris.

Lon
Den fasta I6nen, som &r individuell och differentierad utifran ansvar och prestation, faststélls utifran marknadsmassiga
principer och revideras arligen. Datum for den arliga revisionen ar den 1 januari.



Variabel 16n
Den arliga variabla delen baseras pa uppfyllelsen av arligen faststallda mal. Malen &r relaterade till foretagets resultat. For
koncernledningen kan den arliga variabla 16nen uppga till maximalt 110% av den fasta I6nen.

Incitamentsprogram

Bolaget inférde under 2010 ett incitamentsprogram for ledande befattningshavare och nyckelpersoner inom koncernen.
1.500.000 teckningsoptioner som berattigar till teckning av motsvarande antal nya aktier i AAK AB, varmed aktiekapitalet
kan 6kas med sammanlagt hégst 15.000.000 kr.

Teckningsoptionerna har getts ut mot marknadsmassiga vederlag om 21 kr per teckningsoption. Varje teckningsoption
skall ge innehavaren rétt att teckna en (1) ny aktie i AAK AB med ett kvotvarde om 10 kr. Teckning av aktier i AAK AB med
stdd av teckningsoptionerna skall kunna &ga rum under perioden fran och med den 1 december 2013 till och med den 1
december 2015. Under 2014 har genom nyemission registrerats 597.250 nya aktier.

Sammantaget kan programmet vid fullt utnyttiande medféra en total utspadningseffekt om maximalt cirka 3,54% i forhal-
lande till aktiekapitalet efter full utspadning, beréknat sdsom antalet tilkommande aktier i férhallande till antalet befintliga
jamte tillkommande aktier. Ledande befattningshavare och nyckelpersoner har kdpt teckningsoptionerna till marknadsvarde
(varderade enligt Black & Scholes).

Pension
Pensionen fér koncernledningen féljer KTP-planen (motsvarar ITP).

Avgangsvederlag
Med verkstallande direktéren och medlemmar av koncernledningen finns avtal om avgangsvederlag uppgéaende till en arslén
(fast kontant manadslon x tolv manader) vid uppsagning fran foretagets sida. Det finns inte nagon méjlighet for nagon av
befattningshavarna inklusive den verkstallande direktoren att sjélv pakalla ratt till avgangsvederlag.

Uppséagningstiden fran den verkstallande direktéren och fran évriga ledande befattningshavares sida &r sex manader.
Om foretaget séager upp anstallningsavtalet &r uppsagningstiden tolv manader.

Styrelsens arvode
Till de av arsstamman valda styrelseledaméterna utgar ett av stdmman beslutat styrelsearvode, vilket férdelas mellan
ledaméterna efter beslut i styrelsen.
Utdver kostnadsersattningar for resor har inga andra erséattningar eller formaner utbetalats. Bolagets VD, styrelsens sekrete-
rare och arbetstagarrepresentanterna erhaller ej nagot arvode utdver ersattning for kostnader i samband med styrelsearbete.
Enligt arsstammans beslut uppgar arvodet till de stAmmovalda externa styrelseledaméterna till sammanlagt 2.325.000 kr
inklusive ersattning fér kommittéarbete. Av detta utgar till styrelsens ordférande 600.000 kr och 300.000 kr till varje évrig
extern styrelseledamot. Ersattning for kommittéarbete férdelar sig enligt bolagsstammobesilut till 250.000 kr for revisions-
kommitténs ordférande, 125.000 kr till 6vrig ledamot i revisionskommittén, 100.000 kr till ersattningskommitténs ordférande
och 50.000 kr till 6vrig ledamot i ersattningskommittén.

Erséattningar och 6évriga formaner under aret"

Lon/Styrelse- Arlig Ovriga Pensions-

SEK arvode variabel I6n  férmaner ? kostnad Summa

Styrelsen

Melker Schérling, ordférande 700.000 - - - 700.000

Ulrik Svensson 550.000 - - - 550.000

Lillie Li Valeur 425.000 - - - 425.000

Marit Beckeman 350.000 - - - 350.000

Marta Schorling 300.000 - - - 300.000

Delsumma styrelsen 2.325.000 - - - 2.325.000

Ledande befattningshavare

Arne Frank, verkstéllande direktor 8.477.023 3.096.309 % 124.800 2.509.242 14.207.374

Ovriga ledande befattningshavare 28.121.940 8.448.365 % 2.853.103 3.395.172  42.818.580

Delsumma ledande befattningshavare 36.598.963 11.544.674 2.977.903 5.904.414 57.025.954 4

Summa 38.923.963 11.544.674 2.977.903 5.904.414  59.350.954°

1) Avser kostnadsfort under 2014.

2) Ovriga férmaner avser huvudsakligen bilférman.

3) Kostnadsfort under 2014 och som bedéms kommer att utbetalas 2015. Under aret har variabel I6n som kostnadsforts
under 2013 utbetalats med 8.925.805 kr.

4) Avser foljande personer under 2014: Fredrik Nilsson, Renald Mackintosh, Jens Wikstedt, David Smith, Torben Friis
Lange, Anne Mette Olesen, Karsten Nielsen, Edmond Borit (till december 2014), Gerardo Garza Lépez de Hereida (fran
oktober 2014), Octavio Diaz de Léon och Terry Thomas.

5) Av beloppet 59.350.954 kr avser 26.393.476 kr moderbolaget AAK AB.

For koncernchefen och verkstallande direktdren Arne Frank uppgar arlig fast 16n till 8.477.023 kr samt férmansvarde av
tjanstebil. Till detta kommer variabel I6n som kan uppga till maximalt 110% av den fasta I6nen. Under 2014 har 3.096.309
kr kostnadsforts for variabel I6n. Arne Franks pensionsalder ar 65 ar. For att sékerstélla pensionen gor bolaget arligen
pensionspremieinbetalningar till valt férsakringsbolag. Den arliga premien for pensionen ar i Arne Franks avtal faststalld till
30% av den arliga fasta I6nen. For 6vriga ledande befattningshavare i koncernledningen &r pensionsaldern 65 ar.



62

AAK Arsredovisning 2014

Férmansbestamda pensionsplaner

Inom koncernen finns férmansbestamda pensionsplaner, dar de anstallda har ratt till ersattning efter avslutad anstallning
baserad pa slutlén och tjanstgoringstid. De formansbestdmda pensionsplanerna finns i Sverige och Nederléanderna. Vidare
finns atagande for alderspension och familjepension for tjidnsteman i Sverige som tryggas genom en forsakring i Folksam
(Folksam Kooperativa tjanstepensioner).

Ataganden fér alderspension och familjepension for tjinstemén i Sverige tryggas genom en férsakring i Alecta eller mot-
svarande inom Folksam (Folksam Kooperativa tjanstepensioner). Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapportering,
UFR 3 Klassificering av ITP-planer som finansieras genom forsakring i Alecta, ar detta en formansbestamd plan som omfattar
flera arbetsgivare. For perioden 1 januari—31 december 2014 har AAK AB (publ.) och AarhusKarlshamn Sweden AB inte
haft tillgang till information for att kunna redovisa sin proportionella andel av planens forpliktelser, férvaltningstillgangar och
kostnader vilket medfért att planen inte varit méjlig att redovisa som en formansbestamd plan. Pensionsplanen ITP 2 som
tryggas genom en foérsékring i Folksam redovisas darfér som en avgiftsbestdmd plan. Premien for den formansbestamda
alders- och familjepensionen ar individuellt berdknad och ar bland annat beroende av 16n, tidigare intjanad pension och
forvantad aterstaende tjanstgoringstid. Avgifter for ITP 2 — forsdkringar som ar tecknade i Folksam (Folksam Kooperativa
tjianstepensioner) uppgar till 14 mkr (18 mkr).

Den kollektiva konsolideringsnivan utgors av marknadsvardet pa Alectas tillgangar i procent av forsdkringsatagandena
beraknade enligt Alectas forsakringstekniska metoder och antaganden, vilka inte 6verensstammer med IAS 19. Den kollektiva
konsolideringsnivan ska normalt tillatas variera mellan 125-155%. Om Alectas kollektiva konsolideringsniva understiger
125% eller 6verstiger 155% ska atgarder vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att konsolideringsnivan atergar till nor-
malintervallet. Vid lag konsolidering kan en atgard vara att hoja det avtalade priset for nyteckning och utékning av befintliga
férmaner. Vid hég konsolidering kan en atgard vara att inféra premiereduktioner. Vid utgangen av 2014 uppgick Alectas
respektive Folksams dverskott i form av den kollektiva konsolideringsnivan till 100% respektive 126% (100% respektive 118%).

Koncernen har féormansbestamda pensionsplaner i Sverige och Nederlanderna, som lyder under i stort sett likartade
regelverk. Samtliga planer &r pensionsplaner baserade pa slutlig I16n, som ger anstallda som omfattas av pensionsplanen
férmaner i form av en garanterad niva pa pensionsutbetalningarna under livstiden. Nivan pa formanen beror pa de anstélldas
tjanstgodringstid och I6n vid pensioneringstidpunkten. | de svenska och nederlandska planerna ar pensionsutbetalningarna
normalt uppraknade enligt konsumentprisindex. Planerna ar utsatta for i stort sett likartade risker. Utbetalda ersattningar gérs
fran planer som ar tryggade med stiftelser. Stiftelsernas verksamhet regleras av nationella bestdmmelser och praxis, vilket
aven galler férhallandet mellan koncernen och forvaltare (eller motsvarande) av stiftelsens forvaltningstillgangar. Ansvaret for
overvakning av planerna — inklusive investeringsbeslut och tillskott — ligger gemensamt hos féretaget och stiftelsens styrelse.

Férmansbestamda pensionsplaner

2014 2013
De belopp som redovisas i koncernens balansrdkning har beréknats enligt féljande:
Nuvardet av fonderade forpliktelser 683 549
Foérvaltningstillgdngarnas verkliga varde -533 -428
149 121

Formansbestamda pensionsplaner

2014 2013
De belopp som redovisas i koncernens resultatrédkning ar féljande:
Kostnader avseende tjanstgdring under innevarande ar -32 14
Réntekostnader 19 12
Rénteintakt -9 -8
Summa, ingar i personalkostnader (not 6) -22 18



Pensionskostnader

2014 2013
Totala pensionskostnader som redovisas i koncernens resultatrédkning ar féljande:
Summa kostnader for avgiftsbestdmda planer inkl. I6neskatt 74 50
Summa 74 50

Férmansbestamda pensionsplaner

2014 2013
Specifikation av férandringarna i den nettoskuld som redovisas i koncernens balansrékning:
Nettoskuld vid arets borjan 121 112
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen -22 18
Utbetalning av férmaner -8 -8
Tillskjutna medel fran arbetsgivaren till fonderade planer -23 -2
Avyttring dotterbolag -2 -
Omvardering férmansbestdmda pensionsplaner baserat pa andrade antaganden 75 10
Valutakursdifferenser pa utlandska planer 8 -9
Nettoskuld vid arets slut 149 121

Formansbestiamda pensionsplaner

2014 2013
Tillgangsfordelning i stiftelsen pa balansdagen (%):
Réntebarande 25 1
Aktier 14 5
Fastigheter 3 2
Alternativa placeringar 58 82

Hela pensionsforpliktelsen i Nederlanderna avser alternativa placeringar.
Férmansbestamda pensionsplaner

2014 2014
Nederlanderna Sverige
Viktiga aktuariella antaganden pa balansdagen (%):
Diskonteringsranta 2,20 2,50
Framtida arliga I6nedkningar 2,50 2,50
Framtida arliga pensionsékningar 1,15 2,50
Personalomsattning 4,00 5,00

Férmansbestamda pensionsplaner

2013 2013
Nederlanderna Sverige
Viktiga aktuariella antaganden pa balansdagen (%):
Diskonteringsranta 3,50 4,00
Framtida arliga I6nedkningar 2,50 3,00
Framtida arliga pensionsékningar 2,00 3,00
Personalomsattning 5,00 5,00

Avgifter till planer for ersattningar efter avslutad anstallning forvantas for rakenskapsaret 2015 uppga till 20 mkr.

Vagd genomsnittlig 16ptid for pensionsforpliktelsen uppgar till 16-19 ar.
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NOT 10 — OVRIGA RORELSEINTAKTER

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Forsakringsersattning — Sandy (se not 31) 38 64 - -
Avyttring av dotterbolag 81 - - -
Netto engangsintakt férvarv av CSM Benelux 20 - - -
Ovriga rérelseintékter 77 108 0 0
Summa 216 172 0 0

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Ranteintakter 6 6 - -
Resultat fran andel i intresseforetag 9 6 - -
Andra finansiella intakter 1 1 - -
Koncerninterna utdelningar - - - 1.061
Koncernbidrag - - 93 85
Finansiella intakter 16 23 93 1.146
Rantekostnader -97 -81 -13 -20
Valutakursférandringar -4 -15 - -
Vardeférandring derivatinstrument -2 0 - -
Andra finansiella kostnader -21 -27 -1 -1
Finansiella kostnader -124 -123 -14 -21
Finansnetto -108 -100 79 1125

NOT 12 — SKATTER

Arets skattekostnad

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Aktuell skatt -250 -273 0 0
Uppskjuten skatt -17 -3 - -
Summa -267 -276 0 0

Avstamning av verklig skattekostnad
Koncernens vagda genomsnittliga underliggande skattesats ar uppskattningsvis 26%. Koncernens vagda genomsnittliga
skattesats 2014, baserad pa skattesatserna i respektive land var 23%. Skattesatsen i Sverige ar 22% (22%).

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Redovisat resultat fore skatt 1.154 1.017 -4 1.061
Inkomstskatt beraknad enligt nationella skattesatser
gallande for resultat i respektive land -280 -279 1 -233
Skatteeffekt av olika skattesatser i andra lander - -6 - -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -23 -12 -1 -1
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 25 0 - 234
Effekt av underskottsavdrag, netto 0 26 - -
Effekt av andrade skattesatser 2 -1 - -
Justering for aktuell skatt tidigare ar 9 -4 - -
Skattekostnad -267 -276 0 0

Uppskjuten skattefordran/avsattning for uppskjuten skatt
Uppskjutna skattefordringar och skulder kvittas nar det finns en legal kvittningsratt for aktuella skattefordringar och skatte-
skulder och nar uppskjutna skatter avser samma skattemyndighet. De kvittade beloppen ar som foljer:



Koncernen Moderbolaget
Uppskjutna skattefordringar 2014 2013 2014 2013
Underskottsavdrag 12 4 - -
Materiella anlaggningstillgangar 39 59 - -
Lager 1 13 - -
Omséattningstillgangar -13 6 - -
Avsattningar 5 35 - -
Langfristiga skulder 0 7 - -
Kortfristiga skulder 17 23 - -
Vid arets slut 131 147 - -
Koncernen Moderbolaget
Uppskjutna skatteskulder 2014 2013 2014 2013
Immateriella anlaggningstillgangar 14 27 - -
Materiella anlaggningstillgangar 291 254 - -
Lager 4 28 - -
Omsattningstillgangar 11 1 - -
Avsattningar -13 -4 - -
Periodiseringsfonder 6 6 - -
Langfristiga skulder 9 - - -
Kortfristiga skulder 8 3 - -
Vid arets slut 330 315 - -

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar
Bolaget har inga férlustavdrag som ej varderats som en uppskjuten skattefordran.

Skatteskuld och skattefordringar
Férutom uppskjuten skattefordran/skatteskuld har AAK féljande aktuella skulder och fordringar vad avser skatt:

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013

Skatteskulder -143 -142 0 -3

Skattefordran 184 153 B 2

Netto skatteskuld/skattefordran 41 1 5 -1

Koncernen

2014 2013
Resultat som ar hanforligt till moderbolagets aktiedgare, mkr 879 732
Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier 41.548.245 40.907.508
Resultat per aktie, kronor 21,15 17,87
Resultat per aktie inklusive utspadning, kronor 20,97 17,62
Resultat per aktie inklusive full utspadning, kronor 20,86 17,38

Berékningen av resultat per aktie for 2014 har baserats pa arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgaende
till 879 mkr (732 mkr) och pa ett vagt genomsnittligt antal utestaende aktier uppgaende till 41.548.245 (40.907.508).

Sammantaget kan programmet vid fullt utnyttiande medféra en total utspadningseffekt om maximalt cirka 3,54% i férhal-
lande till aktiekapitalet efter full utspadning, beraknat sdsom antalet tilkommande aktier i forhallande till antalet befintliga
jamte tillkommande aktier, se vidare not 8.

Antalet aktier i bolaget har 6kat under 2014 med 597.250 aktier genom utnyttjande av teckningsoptioner for att teckna
nya aktier i bolaget.

Resultat per aktie inklusive utspadning har beraknats pa grundval av ett vagt genomsnitt av antalet utestaende aktier
inklusive utspadning till foljd av utestaende teckningsoptioner i enlighet med IAS 33.

Resultat per aktie efter full utspadning har beraknats genom att dividera periodens nettovinst med det totala antalet ute-
staende aktier under perioden, och genom att konvertera samtliga utestdende aktieoptioner till vanliga aktier.

Styrelsen och verkstéallande direktéren foreslar att en utdelning for verksamhetsaret 2014 lamnas med 6,75 kr per aktie.
Beslut kommer att fattas pa arsstamman 5 maj 2015. Avstamningsdag for utdelning féreslas bli den 7 maj och utdelningen
beréknas vara aktieagarna tillhanda den 12 maj.
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Patent och

andra im-

materiella
Koncernen Goodwill tillgangar Summa
Ingéende anskaffningsvarde 1 januari 2013 1.045 238 1.283
Investeringar - 6 6
Forvarv av dotterforetag 67 52 119
Valutakursdifferenser 3 2 5
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 31 december 2013 1.115 298 1.413
Ingéende anskaffningsvarde 1 januari 2014 1.115 298 1.413
Investeringar 5 23 28
Forvarv av dotterforetag 58 - 58
Avyttring -8 -14 -22
Valutakursdifferenser 157 13 170
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 31 december 2014 1.327 320 1.647
Ingaende avskrivningar och nedskrivningar 1 januari 2013 0 151 151
Arets avskrivningar - 22 22
Valutakursdifferenser - 2 2
Utgaende ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar
31 december 2013 0 175 175
Ingéende avskrivningar och nedskrivningar 1 januari 2014 0 175 175
Avyttring - -14 -14
Arets avskrivningar - 23 23
Valutakursdifferenser - 9 9
Utgaende ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar
31 december 2014 0 193 193
Utgaende restviarde 31 december 2013 1.115 123 1.238
Utgaende restvarde 31 december 2014 1.327 127 1.454

Prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill
Infér bokslutet 2014 har koncernen gjort en prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill.

Goodwill férdelas pa kassagenererande enheter. Atervinningsvardet fér en kassagenererande enhet faststélls baserat pa
berakningar av nyttjandevarde. Dessa berakningar utgar fran det uppskattade framtida kassaflédet baserat pa budgetar/
prognoser som tacker en femarsperiod. Kassafléden bortom denna tidsperiod har extrapolerats med i inget fall 6verstigande
3% (3%). Rorelsekapitalet bortom femarsperioden har bedémts kvarsta pa nivan ar fem. Diskonteringsrantan har antagits
uppga till 9% (9%) efter skatt och 12,8% (12,8%) fére skatt. Goodwillprévningen av de svenska, danska och nederlandska
enheterna har skett pa en aggregerad niva, dar de tre fabrikerna utgjort en kassagenererande enhet. Fér dvriga goodwill-
prévningar har den kassagenererande enheten varit pa landsniva. Cirka 30% av goodwillen ar hanférlig till affarsomradet
Chocolate & Confectionery Fats och resterande cirka 70% till Food Ingredients.

Prévningarna har inte pavisat nagra nedskrivningsbehov. Kansligheten i berakningen innebar att goodwillvardet fortsatt
kan férsvaras aven om diskonteringsrantan skulle héjas med en procentenhet eller att den langsiktiga tillvaxten skulle
sénkas med en procentenhet.

Goodwill per kassagenererande enhet

2014 2013
Skandinavien inkl. Nederlanderna 528 501
Storbritannien 72 63
Turkiet 68 56
USA 603 495
Colombia 56 -
Summa 1.327 1115



Maskiner och Inventarier, Pagaende

Byggnader tekniska verktyg och  nyanldagg-

och mark anldggningar installationer ningar Summa
Koncernen
Ingdende anskaffningsvéarde 1 januari 2013 1.430 5.466 409 188 7.493
Investeringar 21 189 27 312 549
Forvarvat via rorelseférvarv - - 1 - 1
Avyttringar och utrangeringar -44 -6 -3 - -53
Omklassificeringar 11 70 16 -97 0
Valutakursdifferenser 14 64 2 0 80
Utgaende ackumulerade anskaffnings-
varden 31 december 2013 1.432 5.783 452 403 8.070
Ingadende anskaffningsvéarde 1 januari 2014 1.432 5.783 452 403 8.070
Investeringar 18 214 40 299 571
Forvarvat via rorelsefoérvarv 188 179 4 4 375
Avyttringar och utrangeringar -2 -37 -24 - -63
Omklassificeringar 11 277 -9 -119 160
Valutakursdifferenser 116 475 43 28 662
Utgaende ackumulerade anskaffnings-
véarden 31 december 2014 1.763 6.891 506 615 9.775
Ingaende avskrivningar 1 januari 2013 850 3.495 317 - 4.662
Avyttringar och utrangeringar -25 -3 -2 - -30
Arets avskrivningar 37 257 27 - 321
Valutakursdifferenser 10 45 4 - 59
Utgaende ackumulerade avskrivningar
31 december 2013 872 3.794 346 - 5.012
Ingaende avskrivningar 1 januari 2014 872 3.794 346 - 5.012
Forvarvat via rorelseférvarv 21 40 3 - 64
Avyttringar och utrangeringar -1 -37 -24 - -62
Omklassificeringar - 177 -17 - 160
Arets avskrivningar 38 289 31 - 358
Valutakursdifferenser 60 304 33 - 397
Utgaende ackumulerade avskrivningar
31 december 2014 990 4.567 372 - 5.929
Ingaende nedskrivningar 1 januari 2013 11 20 - - 31
Arets nedskrivningar - - - - -
Aterférd nedskrivning - - - - -
Omklassificering - - - - -
Valutakursdifferenser 0 0 - - 0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar
31 december 2013 1" 20 - - 31
Ingdende nedskrivningar 1 januari 2014 1 20 - - 31
Arets nedskrivningar - - - - -
Aterférd nedskrivning - - - - -
Omklassificering - - -
Valutakursdifferenser 1 2 - - 3
Utgaende ackumulerade nedskrivningar
31 december 2014 12 22 - - 34
Utgaende planenligt restvérde
31 december 2013 549 1.969 106 403 3.027
Varav mark 65
Utgéaende planenligt restvarde
31 december 2014 761 2.302 134 615 3.812
Varav mark 100
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NOT 17 — ANDELAR | KONCERNFORETAG

Moderbolaget

2014 2013
Ingadende anskaffningsvarde 2.421 4.005
Koncernintern férséaljning av dotterféretag - 943
Likvidering av dotterféretag - -2.527
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 2.421 2.421
Specifikation over aktieinnehav och bokfort viarde per 31 december 2014
2014 2013
Kapital Bokfort Kapital Bokfort
Site Antal aktier andel % varde Antal aktier andel % varde
AarhusKarlshamn Invest AB, Sverige Malmé 1.000 100 0 1.000 100 0
AAK Colombia, Colombia Bogota 2.079.740 100 - -
AAK Belgium N.V., Belgien Brussels 6.150 100 - -
AarhusKarlshamn Finance AB, Sverige Malmé 100.000 100 472 100.000 100 472
AarhusKarshamn Holding AB, Sverige Malmé 1.000 100 481 1.000 100 481
AarhusKarlshamn Sweden AB, Sverige Karlshamn 21.864.928 100 21.864.928 100
AarhusKarlshamn Netherlands BV, Nederldnderna Zaandijk 500 100 500 100
AAK Denmark Holding A/S, Danmark Aarhus 400.000.000 100 1.468 400.000.000 100 1.468
AAK Denmark A/S, Danmark Aarhus 100.000.000 100 100.000.000 100
AarhusKarlshamn Latin America S.A., Uruguay Cousa 150.000.000 100 150.000.000 100
AAK (UK) Ltd, Storbritannien Hull 23.600.000 100 23.600.000 100
AAK USA Inc., USA New Jersey 20.300.000 100 20.300.000 100
AarhusKarlshamn Mexico, S.A. de C.V., Mexico Morelia 201.006.799 95,49 201.006.799 95,49
Summa 2.421 2.421

Ovanstaende férteckning omfattar vissa av moderbolaget direkt och indirekt &gda aktier och andelar, per den 31 december
2014. En fullstandig specifikation dver innehav och aktier och andelar, som upprattas enligt bestimmelserna i svenska Ars-
redovisningslagen och som ingéar i den arsredovisning som insands till Bolagsverket, kan rekvireras fran AAK AB, Corporate
Communications, Jungmansgatan 12, 211 19 Malmé.

NOT 18 — VARULAGER

Koncernen

2014 2013
Ravaror och férnédenheter 1.858 1.432
Varor pa vag 267 343
Varor under tillverkning 566 333
Fardiga varor och handelsvaror 518 393
Summa enligt balansréakning 3.209 2.501
Verkligt varde féréandring 45 117
Lager till verkligt varde 3.254 2.618

| kostnadsslaget "ravaror och fornddenheter samt féréandring av lager av fardiga varor och produkter i arbete” for koncernen
ingar nedskrivning av varulager med 17 mkr (12 mkr).

NOT 19 — LIKVIDA MEDEL

Koncernen
2014 2013
Kassa och bank 229 230
Kortfristiga placeringar 35 1
Summa 264 231



Koncernen

Aktiekapital

Under 2014 har genom nyemission registrerats 597.250 nya aktier vilket inneburit en 6kning av aktiekapitalet med 5.972.500
kr. Per den 31 december 2014 omfattade det registrerade aktiekapitalet 41.719.089 aktier (417.190.890 kr).

Reserver

Omrékningsreserv

Omréakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrakning av finansiella rapporter fran utlandska
verksamheter som har upprattat sina finansiella rapporter i en annan valuta an den valuta i vilkken koncernens finansiella
rapporter presenteras. Moderbolaget och koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska kronor.

Sékringsreserv
Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassa-
flédessakringsinstrument hanférbart till sdkringstransaktioner som annu inte har intraffat.

Reservfond
Reservfonden avser tidigare gjord nedsattning av aktiekapitalet.

Balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjanade vinstmedel i moderbolaget och dess dotterforetag samt
andel i intresseforetag, omvardering av nettopensionsforpliktelsen, nyemission, nettoeffekt vid férsaljning av dotterbolag
och arets resultat. Nyemissionen har 6kat balanserade vinstmedel med 106.310.500 kr.

Egna aktier
Per den 31 december 2014 uppgick koncernens innehav av egna aktier till 0 (0) st.

Specifikation av eget kapital-posten reserver
Sakrings- Omraknings-

Reservfond reserv reserv Summa
Ingéende balans 2013 5 -24 -502 -521
Omréakningsdifferenser - - -55 -55
Kassaflédessakringar redovisade i 6vrigt totalresultat - 21 - 21
Skatt pa kassaflédessakringar redovisade i 6vrigt totalresultat - -5 - -5
Utgaende balans 2013 5 -8 -557 -560
Ingéende balans 2014 5 -8 -557 -560
Omréakningsdifferenser - - 752 752
Kassaflédessakringar redovisade i 6vrigt totalresultat - -5 - -5
Skatt pa kassaflédessakringar redovisade i 6vrigt totalresultat - 1 - 1
Utgaende balans 2014 5 -12 195 188

Moderbolaget

Aktiekapital

Enligt bolagsordningen fér AAK AB (publ) skall aktiekapitalet uppga till 1agst 300 mkr och till hégst 1.200 mkr. Samtliga
aktier ar fullt betalade och berattigar till lika réstvarde och lika andel i bolagets tillgangar. Aktiekapitalet bestar av 41.719.089
aktier (41.121.839) med ett kvotvarde om 10 kr per aktie, vilket innebar ett aktiekapital om 417.190.890 kr (411.218.390).
Nyemissionen har 6kat aktiekapitalet med 5.972.500 kr.

Reservfond
Reservfonden avser tidigare gjord nedsattning av aktiekapitalet.

Balanserade vinstmedel

Balanserade vinstmedel utgors av foregaende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinstutdelning Iamnats. Utgor
tillsammans med arets resultat och nyemission summa fritt eget kapital, det vill sdga det belopp som finns tillangligt fér
utdelning till aktiedgarna. Nyemissionen har 6kat balanserade vinstmedel med 106.310.500 kr.

Utdelning
Utdelning féreslas av styrelsen i enlighet med bestdmmelserna i aktiebolagslagen och faststélls av arsstdmman. Féreslagen
men annu ej beslutad utdelning fér 2014 beraknas uppga till 282 mkr (6,75 kr per aktie). Beloppet har ej redovisats som skuld.
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NOT 21 — UPPLANING

Koncernen Moderbolaget
Langfristig 2014 2013 2014 2013
Skulder till banker och kreditinstitut 2.538 2.289 - -
Summa 2.538 2.289 - -
Koncernen Moderbolaget
Kortfristig 2014 2013 2014 2013
Skulder till banker och kreditinstitut 89 77 - -
Summa 89 77 - -
Forfallodagar for langfristig upplaning ar som féljer:
Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Mellan 1-5 ar 2131 1.879 - -
Mer an 5 ar 407 410 - -
Summa 2.538 2.289 - -

NOT 22 — OVRIGA AVSATTNINGAR

Om- Aterstillan- .
Koncernen strukturering de av miljo Ovrigt Summa
Ingéende balans per 1 januari 2013 11 38 27 76
Avsattning som gjorts under aret 6 - 5 11
Avsattning som tagits i ansprak under aret -3 -10 -5 -18
Valutakursdifferenser 0 0 0 0
Utgaende balans 31 december 2013 14 28 27 69

Om- Aterstillan- .
Koncernen strukturering de av miljo Ovrigt Summa
Ingédende balans per 1 januari 2014 14 28 27 69
Avséattning som gjorts under aret 66 - 102 168
Avsattning som tagits i ansprak under aret -6 -4 -2 -12
Valutakursdifferenser 1 2 3 6
Utgaende balans 31 december 2014 75 26 130 231
Avsattningarna bestar av 2014 2013
Langfristig del 68 56
Kortfristig del 163 13
Summa 231 69

Omstrukturering

En avsattning for omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt en utférlig och formell omstruktureringsplan och om-
struktureringen har antingen pabdérjats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avséttning gors for framtida rérelsekostnader.

Aterstillande av miljoé

Avsattningarna avser huvudsakligen kostnader for att aterstéalla férorenad mark.

NOT 23 — UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Personalrelaterade kostnader 212 204 27 23
Ovrigt 375 320 4 5
Summa 587 524 31 28



Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
For egna avsattningar och skulder
Fastighetsinteckningar 512 505 - -
Summa 512 505 - -
Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Ovriga ansvarsférbindelser 57 48 57 48
Summa 57 48 57 48

Ansvarsfoérbindelserna avser huvudsakligen utstallda motférbindelser fér koncernbolags atagande gentemot finansiella
institut for att tacka lokal upplaning.

Utbéver ovan angivna ansvarsforbindelser forekommer som ett led i koncernens normala affarsverksamhet garantier for
fullgérande av olika kontraktsenliga ataganden. Ingen indikation fanns vid arsskiftet att lamnade kontraktsgarantier kommer
att medféra nagon utbetalning.

Av moderbolagets férsaljning utgjorde 74 mkr (72 mkr), det vill sdga 100% (100%) férsaljning till koncernféretag. Moder-
bolagets inkdp fran koncernforetag avser administrativa tjanster i begréansad omfattning. Samtliga transaktioner sker pa
marknadsmaéssiga villkor.

Transaktioner med nyckelpersoner i ledande stéllning
Utover vad som angivits i not 8 Ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare samt i beskrivningen av styrelsen
pa sidan 27 har inga transaktioner med narstaende fysiska personer agt rum.

Bolaget har under aret gjort tre forvarv dar inget enskilt varit av vasentlig karaktar. Sammanlagd kdpeskilling for de tre
férvarven uppgick till 252 mkr.

CSM Benelux NV

AAK forvarvade den 9 april bagerifettverksamheten fran CSM Benelux NV i Merksem. Foretaget ar en ledande leverantor
av oljor och fetter till bagerimarknaderna i Belgien, Nederldnderna och Frankrike. Verksamheten sysselsétter cirka 100
personer och hade under 2013 en omsattning pa cirka 970 mkr.

Forvarvet har haft en mycket begrédnsad inverkan pa AAK:s rorelseresultat for 2014 och detta forvarv har darfér en ut-
spadningseffekt pa rorelseresultatet per kilo.

Foretaget tillhandahaller bagerifettidsningar, margarin och pumpbara I6sningar. Férvarvet omfattar fabriken i Merksem,
en erfaren saljkar, applikationsspecialister som erbjuder kundanpassade |6sningar samt ett innovationscenter.

En omfattande "turnaround” av verksamheten ar planerad. Till féljd av detta forvarv redovisades negativ goodwill pa 95
mkr under det tredje kvartalet. Koncernen har gjort en avsattning pa 75 mkr fér nddvandiga omstruktureringskostnader for
planerade integrations- och rationaliseringsatgéarder som under hésten 2015 skall leda till resultatférbattringar. Féljaktligen
har engangsposter med en positiv nettoeffekt pa 20 mkr redovisats pa raden "Ovriga rérelseintékter” i resultatrakningen.

Fabrica Nacional da Grasas S.A (FANAGRA)

AAK forvarvade den 10 juni FANAGRA, ett féretag i Colombia som ar specialiserat pa vegetabiliska oljor och fetter inom
bagerisegmentet. Foretaget har 155 anstallda och hade 2013 en omsattning pa cirka 270 mkr. Volymerna uppgick till 30.000
ton. FANAGRA har sin fabrik i Villavicencio och sitt huvudkontor i Bogota. Férvarvet hade en begrénsad inverkan pa AAK:s
rorelseresultat for 2014, men kommer att bidra till koncernens resultat fullt ut med start i januari 2015. Till féljd av detta
férvarv redovisades goodwill pa 56 mkr.

Frita

AAK forvarvade den 18 juli Frita, ett marknadsledande varumarke i Turkiet inom frityroljor, fran Unilever. Frita nyttjas redan
av en vasentlig del av AAK:s kunder inom Food Service i Turkiet. Varumarket hade 2013 en omséattning pa cirka 75 mkr.
Forvarvet ska ses som ett naturligt komplement till AAK Turkiets befintliga produktportfélj. Forvarvet forvantas ha en mycket
begransad inverkan pa AAK:s rérelseresultat.
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Koncernens verksamhet ar organisatoriskt uppdelad i ett antal affirsomraden baserade pa produkter. Aven marknads-
organisationen avspeglar denna struktur.

Samtliga transaktioner mellan affarsomradena sker pa marknadsmassiga villkor. Tillgangar och skulder som inte har
fordelats ut pa segment ar skattefordringar och skatteskulder, finansiella placeringar och finansiella skulder, samt likvida

medel och rantebarande fordringar.

De externa intakterna ar baserade pa var kunderna ar lokaliserade. De redovisade vardena pa tillgangarna respektive
periodens direkta investeringar i anldggningar ar baserade pa var koncernens tillgangar ar lokaliserade. Koncernen har
tilldampat sakringsredovisning baserat pa verkligt varde sakring.

Segmentsredovisningen ar upprattad enligt de redovisningsprinciper som beskrivs i not 2 "Redovisningsprinciper”.

Uppgifter per rérelsegren/affairsomrade

Chocolate & Technical

Food Confectionery Products & Group Koncernen
2014 Ingredients Fats Feed Functions  Elimineringar 2014
Intdkter
Externa intakter 11.509 4.891 1.414 - - 17.814
Interna intakter 1.158 2103 46 - -3.307 -
Koncernen totalt 12.667 6.994 1.460 - -3.307 17.814
Rorelseresultat per affirsomrade

Chocolate & Technical

Food Confectionery Products & Group Koncernen
2014 Ingredients Fats Feed Functions  Elimineringar 2014
Roérelseresultat 803 460 102 -123 - 1.242
Totalt 803 460 102 -123 - 1.242
Ovriga upplysningar
Tillgangar 6.750 4.297 758 92 - 11.897
Oférdelade tillgangar - - - - 615
Koncernen totalt 6.750 4.297 758 92 - 12.512
Skulder 1.889 856 448 231 - 3.424
Oférdelade skulder - - - - - 3.288
Koncernen totalt 1.889 856 448 231 - 6.712
Investeringar 374 207 17 1 - 599
Avskrivningar och
nedskrivningar 177 160 38 6 - 381
Uppgifter per marknadsomrade

) Central- )
Ovriga och Ost- Vést- Nord- Ovriga

2014 Sverige Danmark Norden europa europa amerika lander Summa
Externa intékter 1.978 320 875 1.707 4.932 6.317 1.685 17.814
Immateriella och materiella
anlaggningstillgangar 1.077 1.326 - 9 884 1.776 193 5.265
Ovriga tillgangar 1.703 952 4 124 1.525 2.106 833 7.247
Totala tillgangar 2.780 2.278 4 133 2.409 3.882 1.026 12.512
Investeringar 184 55 - - 92 215 53 599



Uppgifter per rorelsegren/affirsomrade

Chocolate & Technical

Food Confectionery Products & Group Koncernen
2013 Ingredients Fats Feed Functions Elimineringar 2013
Intékter
Externa intakter 10.798 4.200 1.539 - - 16.537
Interna intékter 1.220 1.282 63 - -2.565 -
Koncernen totalt 12.018 5.482 1.602 - -2.565 16.537
Rorelseresultat per affirsomrade

Chocolate & Technical

Food Confectionery Products & Group Koncernen
2013 Ingredients Fats Feed Functions Elimineringar 2013
Rorelseresultat 771 369 97 -120 - 1.117
Totalt 771 369 97 -120 - 1.117
Ovriga upplysningar
Tillgangar 5.437 3.397 582 74 - 9.490
Ofdrdelade tillgangar - - - - - 555
Koncernen totalt 5.437 3.397 582 74 - 10.045
Skulder 1.479 7 360 299 - 2.849
Oférdelade skulder - - - - - 2.832
Koncernen totalt 1.479 71 360 299 - 5.681
Investeringar 350 181 23 1 - 555
Avskrivningar och
nedskrivningar 154 140 43 6 - 343
Uppgifter per marknadsomrade

Central-
Ovriga och Ost-  Vist- Nord- Ovriga

2013 Sverige Danmark Norden europa europa amerika lander Summa
Externa intakter 1.900 344 999 1.786 4.400 6.055 1.053 16.537
Immateriella och materiella
anlaggningstillgangar 1.019 1.330 0 0 536 1.271 109 4.265
Ovriga tillgangar 1.464 706 2 53 1.157 1.764 634 5.780
Totala tillgangar 2.483 2.036 2 53 1.693 3.035 743 10.045
Investeringar 256 51 - - 101 134 13 555
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NOT 29 — OPERATIONELL LEASING

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

Koncernen
2014 2013
Inom 1 ar 66 57
Mellan 1 och 5 ar 133 17
Efter mer an 5 ar 257 233
Summa 456 407

Operationella leasingkostnader ingar i periodens resultat med 79 mkr (73 mkr).

NOT 30 - KOMPLETTERANDE UPPLYSNINGAR KASSAFLODESANALYS

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Erhallen ranta 6 6 - -
Erlagd rénta -97 -81 -2 -5
Summa -91 =75 -2 -5
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Realisationsresultat avyttring dotterbolag -81 - - -
Realisationsresultat anlaggningstillgangar 6 -7 - -
Foérandringar i avsattningar till pensioner 111 -9 - -
och évriga avsattningar
Utdelning - - - -916
Summa -36 -16 - -916

NOT 31 — ORKANEN SANDY OCH FORSAKRINGSERSATTNING

| slutet av andra kvartalet 2014 gjorde bolaget en slutreglering av férsakringsersattningen for orkanen Sandy.



Bolagsstyrningsrapport

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT 2014

Denna bolagsstyrningsrapport har upprattats i enlighet med reglerna
i arsredovisningslagen och Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”).
Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets revisor i enlighet
med lagstadgad granskning.

En effektiv och tydlig bolagsstyrning bidrar till att sékerstalla for-
troendet for AAK:s intressentgrupper och 6kar aven fokus pa af-
farsnytta och aktiedgarvarde i foretaget. AAK:s styrelse och ledning
stravar efter att genom stor 6ppenhet underlatta for den enskilde
aktiedgaren att folja foretagets beslutsvagar samt att tydliggora var
i organisationen ansvar och befogenheter ligger. Bolagsstyrningen
inom AAK baseras pa tillamplig lagstiftning, Koden, NASDAQ OMX
Stockholms regelverk for emittenter, god sed pa aktiemarknaden samt
olika interna riktlinjer. | de fall AAK har valt att avvika fran Kodens
regler redovisas en motivering under respektive avsnitt i denna bo-
lagsstyrningsrapport.

ALLMANT

AAK ar ett svenskt publikt aktiebolag vars aktier handlas pa NASDAQ
OMX Stockholm inom segmentet Large Cap och sektor Konsument
dagligvaror. AAK har cirka 8.400 aktiedgare. Verksamheten ar global
med en narvaro i nastan 100 lander. Antalet medarbetare uppgick per
den 31 december 2014 till 2.439. Ansvaret for ledning och kontroll
av AAK fordelas mellan aktiedgarna vid arsstamma, styrelsen, dess
valda utskott och VD, enligt svensk aktiebolagslag, andra lagar och
férordningar, gallande regler for bolag som handlas pa en reglerad
marknadsplats, bolagsordningen och styrelsens interna styrinstru-
ment. AAK:s malsattning ar att vara det sjalvklara férstahandsvalet
for kunderna och att skapa basta méjliga varde for foretagets olika
intressegrupper — framfor allt kunder, leverantérer, aktieagare och
medarbetare. Samtidigt ska AAK upptrada som en god samhéllsmed-
borgare som tar ett langsiktigt ansvar. Syftet med bolagsstyrningen
ar att definiera en tydlig ansvars- och rollférdelning mellan agare,
styrelse, verkstallande ledning och olika kontrollorgan. | linje med
detta omfattar bolagsstyrningen, aven kallad corporate governance,
koncernens styr- och ledningssystem.

AGARSTRUKTUR
Information om aktiedgare och aktieinnehav finns pa sid 82—-83.

BOLAGSORDNING

AAK:s géllande bolagsordning antogs pa arsstamman den 8 maj
2014. Av bolagsordningen framgar att bolagets verksamhet ar att
driva fabriks- och handelsrérelse, foretradesvis inom livsmedels-
industrin, att 4ga och forvalta aktier och vardepapper samt annan
darmed sammanhangande verksamhet. | bolagsordningen fastslas
dessutom aktiedgarnas rattigheter, antalet styrelseledaméter och
revisorer, att arsstdmman ska hallas arligen inom sex manader fran
rakenskapsarets utgang, hur kallelse till arsstimma ska ske och att
bolagets styrelse ska ha sitt sate i Malmo. Bolagets rakenskapsar ar
kalenderar. Arsstdmma ska hallas i Malmé eller Karlshamn. Bolags-
ordningen innehaller inga begransningar i fraga om hur manga roster
varje aktieagare kan avge vid en bolagsstamma. Bolagsordningen
saknar vidare sarskilda bestdmmelser om tillsattande och entledi-
gande av styrelseledaméter samt om andring av bolagsordningen.
For géllande bolagsordning, se www.aak.com.

ARSSTAMMA
Arsstamman i AAK &r det hégsta beslutande organet och det fo-

rum genom vilket aktiedgarna utdvar sitt inflytande 6ver foretaget.
Arsstdmmans uppgifter regleras i aktiebolagslagen och i bolagsord-
ningen. Arsstdmman beslutar om ett antal centrala fragor sdsom
faststéllande av resultat- och balansrakning, ansvarsfrihet for styrel-
seledaméterna och VD:n, utdelning till aktiedgarna samt om styrel-
sens sammansattning. Ytterligare information om arsstdmmor samt
fullstédndiga protokoll fran tidigare arsstammor och extra bolagsstam-
mor finns publicerade pa www.aak.com.

ARSSTAMMA 2014

Vid arsstamman den 8 maj 2014 deltog aktiedgare som represente-
rade cirka 50% av aktiekapitalet och roésterna i bolaget. Styrelsens
ordférande Melker Schérling valdes till ordférande fér stamman. Vid
stdmman faststalldes resultat- och balansrakning, samt koncernresul-
tat- och koncernbalansrakning. | anslutning hartill godkande stdmman
styrelsens forslag till vinstutdelning for rakenskapsaret 2013 med 6,00
kr per aktie. Till ordinarie styrelseledaméter omvaldes Melker Schor-
ling, Méarit Beckeman, Ulrik Svensson, Marta Schérling, Lillie Li Valeur
och Arne Frank. Melker Schorling omvaldes till styrelseordférande.
Personalorganisationerna hade utsett Annika Westerlund (PTK-L) och
Leif Hakansson (IF-Metall) till ordinarie arbetstagarrepresentanter och
Jan-Ake Berg (IF-Metall) samt Ted Jérgensen (PTK-L) till suppleanter.
Stdmman godkande styrelsens forslag till beslut avseende andring av
bolagsordningen innebarande ett namnbyte fran AarhusKarlshamn
till AAK. Arsstdmman har inte bemyndigat styrelsen att besluta att
bolaget ska ge ut nya aktier eller férvarva egna aktier.

VALBEREDNING

Pa arsstamman ska beslut bland annat tas om val av styrelse. Val-
beredningens uppgift ar att lagga fram forslag till arsstdmman avse-
ende val av ordférande och 6vriga ledaméter av styrelsen samt av
ordférande vid arsstdmman, arvodesfragor och dartill hérande fragor.

VALBEREDNING INFOR ARSSTAMMAN 2015
Vid arsstdmman 2014 utsags Mikael Ekdahl (Melker Schorling AB),
Lars-Ake Bokenberger (AMF Fonder), Henrik Didner (Didner & Ger-
ge fonder) och Asa Nisell (Swedbank Robur fonder) till ledaméter
i valberedningen infor arsstamman 2015. Mikael Ekdahl utsags till
valberedningens ordférande.

Valberedningens ledamoter representerar cirka 53% av rosterna
i AAK. Beslutet innefattade aven mdjlighet att andra sammansatt-
ningen av valberedningen vid en agarférandring. Under aret har val-
beredningen hallit ett protokollfért sammantrade. Ordféranden har
darvid redogjort for utvarderingsarbetet varvid valberedningen har dis-
kuterat eventuella férandringar och nyrekryteringar. Valberedningen
har kunnat nas brevledes for forslag fran aktiedgare. Ledamoterna
i valberedningen har inte erhallit nagon ersattning fran AAK for sitt
arbete. Aktiedgare som dnskar komma i kontakt med valberedningen
kan sénda brev adresserat till AAK AB (publ.), Valberedningen, Jung-
mansgatan 12, 211 19 Malmé.

STYRELSEN OCH DESS ARBETE

Styrelsens uppgifter regleras i aktiebolagslagen och i bolagsord-
ningen. Styrelsearbetet styrs darutdver av den arbetsordning som
styrelsen varje ar sjalv har att anta. Styrelsens arbetsordning reglerar
aven arbetsfordelning och ansvar mellan styrelsen, dess ordférande
och VD samt innehaller rutiner for VD:s ekonomiska rapportering till
styrelsen. Enligt den géllande arbetsordningen ska styrelsen sam-
mantrada minst sex ganger per ar, medraknat ett konstituerande

75



AAK Arsredovisning 2014

BOLAGSSTYRNING

Extern revision

Revisionsutskott

Aktieagare

Arsstdmma

Styrelse

Valberedning

Ersattningsutskott

VD och koncernledning
Koncernfunktioner

Affarsomraden
Food Ingredients
Chocolate & Confectionery Fats
Technical Products & Feed

styrelsemote direkt efter arsstdmman. Bland styrelsens uppgifter ingar
att faststalla strategier, affarsplaner, budget, delarsrapporter och bok-
slutskommunikéer for AAK. Vidare ska styrelsen 6vervaka VD:s ar-
bete, tillsatta och avsatta VD samt besluta om betydande férandringar
i AAK:s organisation och verksamhet. Styrelsens viktigaste uppgifter
ar att faststéalla de 6vergripande malen for bolagets verksamhet och
besluta om bolagets strategi for att na malen, sakerstélla att bola-
get har en val fungerande verkstallande ledning med val anpassade
ersattningsvillkor, tillse att bolagets externa rapportering praglas av
Oppenhet och saklighet och ger en korrekt bild av bolagets utveckling,
I6nsamhet och finansiella stallning samt riskexponering, vervaka den
finansiella rapporteringen med instruktioner for VD och fastlaggande
av krav pa innehallet i de finansiella rapporter som fortidpande tillstalls
styrelsen, tillse att bolagets insiderpolicy och loggboksférfarande ef-
terlevs enligt lag och Finansinspektionens riktlinjer, se till att det finns
effektiva system for uppfoljning och kontroll av bolagets verksamhet
och ekonomiska stallning mot faststallda mal, félja upp och utvardera
bolagets utveckling och att uppmarksamma och stédja VD i arbetet
att vidtaga erforderliga atgarder, se till att det finns tillfredsstallande
kontroll av bolagets efterlevnad av lagar och andra regler som géller
for bolagets verksamhet, se till att erforderliga etiska riktlinjer fast-
stalls for bolagets upptradande, samt till arsstamman foresla eventuell
utdelning, aktieaterkop, inlésen eller andra forslag som faller inom
arsstdammans kompetens.

STYRELSENS SAMMANSATTNING

Enligt bolagsordningen ska AAK:s styrelse besta av lagst tre och
hogst tio ledamoter. Nuvarande styrelse bestar av sex stdmmovalda
ledamoéter. De fackliga organisationerna har, enligt svensk lag, ratt
till styrelserepresentation och har tillsatt tva ordinarie ledaméter och
tva suppleanter. | enlighet med valberedningens forslag omvaldes
samtliga sex ledamaéter. Melker Schorling utsags till styrelsens ordfo-
rande. Styrelsen valde vid det konstituerande sammantradet att utse
ett revisionsutskott och ett ersattningsutskott. Ulrik Svensson utsags
till ordférande for revisionsutskottet, och till ledamot utsags Lillie Li
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Valeur. Melker Schorling utsags till ordférande for ersattningsutskottet
och till ledamot utsdgs Méarit Beckeman. Melker Schérling ar aven
styrelseordférande i BNS Holding AB som innehar cirka 33,7% av
rosterna i AAK. BNS Holding AB ar i sin tur ett helagt dotterbolag
till Melker Schérling AB i vilket bolag Melker Schoérling ar styrelsens
ordférande. Melker Schorling kan saledes inte anses oberoende i
férhallinade till bolagets stérre aktiedgare enligt Koden. Aven Méarta
Schorling ar styrelseledamot i Melker Schérling AB och kan darfor
inte anses oberoende i forhallande till AAK:s storre aktiedgare. Inte
heller Ulrik Svensson, som ar VD i BNS Holding AB och Melker
Schorling AB, kan anses oberoende i férhallande till bolagets storre
aktiedgare. Verkstallande direktéren och koncernchefen Arne Frank
ar i egenskap av verkstallande direktdr och anstélld i bolaget inte
oberoende i férhallande till bolagsledningen. Ovriga tva ledaméter
valda av stdmman, Méarit Beckeman och Lillie Li Valeur, &r obero-
ende bade i forhallande till AAK, bolagsledningen och bolagets storre
aktiedgare enligt Koden.

Styrelsen uppfyller darmed kravet i Koden pa att minst tva av de
styrelseledaméter som ar oberoende av bolaget och bolagsledning-
en dven ska vara oberoende av bolagets storre aktiedgare. Fredrik
Nilsson fungerar som styrelsens sekreterare.

ARBETSORDNING
Styrelsens arbetsordning med instruktioner for arbetsférdelning mel-
lan styrelse och VD och fér ekonomisk rapportering, uppdateras och
faststalls arligen. Vid styrelsens sammantraden avhandlas, forutom
den ekonomiska rapporteringen och uppféljningen av den I6pande
affarsverksamheten och I6nsamhetsutvecklingen, mal, strategier
for affarsverksamheten, forvarv och vasentliga investeringar samt
arenden gallande kapitalstrukturen. Affarsomradeschefer och andra
ledande befattningshavare redogor I6pande for affarsplaner och stra-
tegiska fragestallningar.

Ersattnings- och revisionsfragor bereds inom respektive utskott.
Styrelsen konstituerar sig vid ett styrelsemote som halls direkt efter
arsstamman. Vid detta mote faststalls aven styrelsens arbetsordning



jamte instruktion fér VD samt utskottsinstruktioner och andra interna
styrinstrument. Den nuvarande styrelsen konstituerade sig den 8 maj
2014, vid vilket mote samtliga styrelseledaméter var narvarande.

STYRELSEORDFORANDE

Vid arsstamman den 8 maj 2014 valdes Melker Schorling till sty-
relsens ordférande. Styrelseordférandens roll ar att leda styrelsens
arbete och tillse att styrelsen fullgér sitt uppdrag. Ordféranden foljer
verksamhetens utveckling i dialog med VD och ansvarar for att 6vriga
ledaméter fortldpande far den information som kravs for att styrelsear-
betet ska kunna utdvas med uppratthallen kvalitet och i enlighet med
aktiebolagslagen och andra tillampliga lagar och férordningar, bolags-
ordningen samt styrelsens arbetsordning. Ordféranden ansvarar fér
att styrelsen fortlépande férdjupar sina kunskaper om bolaget, att
det sker en utvardering av styrelsens arbete samt att valberedningen
far del av denna beddémning. Vidare ar ordféranden aven delaktig i
utvardering och utvecklingsfragor avseende koncernens ledande
befattningshavare.

STYRELSEARBETET 2014

Under aret har styrelsen sammantratt tio ganger. Samtliga affars-
omradeschefer har redogjort for affarsomradenas mal och affars-
strategier. Styrelsen har behandlat fragor relaterade till personal och
organisation. Beslut har fattats avseende investeringar och férvarv
samt avyttringar. Andra omraden som har avhandlats ar koncernens
arbete med ravaruforsorjning, riskhantering samt bolagets strategi
for kapitalstruktur och upplaning.

Narvaro vid styrelse- och utskottsmoten under 2014

Ledamot Styrelse Revisionsutskott Erséattningsutskott
Antal méten 10 4 2

Marit Beckeman 9 2

Lillie Li Valeur 9 4

Marta Schérling 10

Arne Frank 10

Leif Hakansson 10

Melker Schérling 10 2

Ulrik Svensson 9 4

Annika Westerlund 9

For upplysningar om styrelsens ledaméter, se sid 26—-27.

ARVODE TILL STYRELSENS LEDAMOTER

Enligt arsstdmmans beslut uppgick det totala styrelsearvodet till
2.325.000 kr att fordelas mellan ledaméterna enligt féljande: 600.000
kr till ordférande och 300.000 kr till var och en av 6vriga bolags-
stdmmovalda ledaméter som inte ar anstallda i bolaget. Ordférande
i revisionsutskottet har erhallit 250.000 kr och ledaméterna 125.000
kr vardera. Ordférande for ersattningsutskottet har erhallit 100.000 kr
och ledamoten 50.000 kr. Bolagets VD, styrelsens sekreterare och ar-
betstagarrepresentanterna erhaller ej nagot arvode utdver ersattning
for kostnader i samband med styrelsearbete. For 6vriga upplysningar
om ersattningar till styrelsens ledaméter hanvisas till sid 60—61.

UTVARDERING AV VD

Styrelsen utvarderar fortidpande VD:s och bolagsledningens arbete
och kompetens. Detta behandlas minst en gang per ar utan narvaro
av representanter fran bolagsledningen.

AAK

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Arsstamman 2014 beslutade om principerna fér ersattning till ledande
befattningshavare. Principerna for ersattning till AAK:s ledande be-
fattningshavare ar utformade for att sakerstalla att AAK ur ett inter-
nationellt perspektiv kan erbjuda en marknadsmassig och konkur-
renskraftig kompensation for att attrahera och behalla kvalificerade
medarbetare. Den totala ersattningen till ledande befattningshavare
ska besta av fast grundlon, arlig variabel I16n, pension, bilférman samt
avgangsvederlag. Den fasta I6nen ska vara individuellt differentierad
utifrén ansvar och prestation samt ska faststéllas utifran marknads-
massiga principer och revideras arligen. Utover fast arslon ska de
ledande befattningshavarna aven kunna erhalla variabel 16n, vilken
ska ha ett forutbestdmt tak och baseras pa utfallet i forhallande till
arligen faststallda mal. Malen ska vara relaterade till féretagets re-
sultat och aven kunna kopplas till det individuella ansvarsomradet.
Den arliga variabla delen ska maximalt kunna uppga till 110% av den
fasta I6nen. Utdver namnda rorliga ersattning kan tillkomma fran tid till
annan beslutade aktie- eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram
vilka ska beslutas av bolagsstdmman. Pensionsratt for ledande be-
fattningshavare ska galla fran tidigast 60 ars alder. Pensionsplanerna
for de ledande befattningshavarna ska antingen vara formans- eller
avgiftsbestdmda, eller en kombination darav. Vid uppségning fran
bolagets sida ska uppsagningstiden for VD och de 6vriga ledande
befattningshavarna vara tolv manader, varvid ratt ska kunna finnas
till avgangsvederlag med ett forutbestamt tak motsvarande tolv ma-
nadsléner. Fér egna uppsagningar ska normalt en uppsagningstid om
sex manader gélla och inget avgangsvederlag utga. Dessa riktlinjer
ska omfatta de personer som under den tid riktlinjerna galler ingar
i koncernledningen. Riktlinjerna galler for avtal som ingas efter ars-
stdmmans beslut, samt for det fall &ndringar gors i befintliga avtal
efter denna tidpunkt. Styrelsen ska ha ratt att franga riktlinjerna om
det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det.

INCITAMENTSPROGRAM 2010-2015

Ett incitamentsprogram har inforts for ledande befattningshavare och
nyckelpersoner i koncernen enligt beslut av extra bolagsstdmma den
8 november 2010. Vid arsstamman 2011 beslutades att programmet
aven skulle omfatta dvriga anstéllda inom koncernen. Inom ramen for
programmet har 1.500.000 teckningsoptioner berattigande till teck-
ning av motsvarande antal aktier i AAK emitterats till det helagda dot-
terforetaget AarhusKarlshamn Invest AB och erbjudits till férsaljning
till deltagare i programmet. Cirka 100 ledande befattningshavare och
nyckelpersoner inom koncernen jamte andra anstallda har hitintills
forvarvat cirka 1.300.000 teckningsoptioner. Kvarvarande tecknings-
optioner, som inte Overlatits, reserveras for framtida rekryteringar
av ledande befattningshavare och nyckelpersoner till koncernen.
Incitamentsprogrammet, som ger ledande befattningshavare och
nyckelpersoner méjlighet att ta del av bolagets vardetillvaxt, forvantas
medféra att intresset for bolagets utveckling forstarks. Incitaments-
programmet férvantas aven bidra till mojligheterna att rekrytera och
behalla kompetenta medarbetare. Efter en marknadsmassig varde-
ring har teckningskursen vid teckning av aktie med stéd av teck-
ningsoptionerna bestamts till 188 kr. Teckningsoptionerna 6verlats
till deltagare i programmet till marknadspris. Teckning av aktier med
stdd av teckningsoptionerna kan ske under perioden 1 december
2013-1 december 2015. Bolaget mottog under december 2013 ett
antal anmalningar fran deltagare som 6nskade att utnyttja tecknings-
optioner utgivna i Incitamentsprogram 2010-2015. Under 2014 emit-
terades saledes 597.250 nya aktier i bolaget som tecknats med stod
av teckningsoptioner.
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STYRELSENS UTSKOTT

Inom styrelsen behandlas revisions- och ersattningsfragor i utskott,
vilka ska bereda uppkomna arenden och forelagga styrelsen forslag
till beslut. Utskottens arbetsuppgifter och arbetsordning fastlaggs
av styrelsen i skriftliga instruktioner som utgér en del av styrelsens
arbetsordning.

ERSATTNINGSUTSKOTTET

Enligt styrelsens arbetsordning ska ersattningsfragor till verkstallande
direktéren och ledande befattningshavare beredas av ersattnings-
utskottet. Ersattningsutskottet bereder och presenterar forslag till
styrelsen avseende ersattningar till koncernchefen och andra ledande
befattningshavare. Slutligen har ersattningsutskottet till uppgift att
folja och utvardera pagaende och under aret avslutade program for
rorliga ersattningar till bolagsledningen samt att félja och utvardera
tillAmpningen av riktlinjerna for ersattningar till ledande befattnings-
havare samt gallande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i
bolaget. Ledamoéterna i ersattningsutskottet under 2014 var Melker
Schorling (ordférande) och Marit Beckeman. Ersattningsutskottets
rekommendationer till styrelsen innefattar principer fér ersattning,
forhallandet mellan fast och roérlig 16n, pensions- och avgangsve-
derlagsvillkor samt 6vriga formaner for ledningen. Ersattningar till
koncernens verkstallande direktor har beslutats av styrelsen baserat
pa ersattningsutskottets rekommendationer. Ersattningar till andra
ledande befattningshavare har beslutats av verkstéllande direktdren
efter samrad med ersattningsutskottet. For ytterligare information
se sid 60—61. Erséattningsutskottet har under 2014 sammantratt vid
tva tillfallen varvid bada ledaméterna deltog. Styrelsens forslag till
riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare aterfinns i not 8
och kommer att forelaggas arsstdmman 2015 for beslut.

REVISIONSUTSKOTTET

Ledamodter i revisionsutskottet under 2014 var Ulrik Svensson (ord-
férande) och Lillie Li Valeur. Utskottet har haft fyra ordinarie méten
under aret, varvid bolagets externa revisorer och foretradare for fo-
retagsledningen har deltagit. Omraden som revisionsutskottet har
behandlat har framst avsett planering, omfattning och uppféljning av
arets revision. Andra fragor som har behandlats ar riskhantering, in-
tegration och systematiken av koncernens processer, samordning av
forsakringsfragor, bolagsstyrning, internkontroll, redovisningsregler,
utveckling av den globala ekonomifunktionen, finansverksamheten
samt andra fragor som styrelsen uppdragit at utskottet att forbereda.
Enligt 8 kap. 49 a § aktiebolagslagen (2005:551) ska minst en le-
damot i revisionsutskottet vara oberoende i forhallande till bolagets
storre &gare och ha redovisnings- eller revisionskompetens och bo-
laget uppfyller darmed Kodens krav.

EXTERNA REVISORER

AAK:s revisorer utses av arsstamman. Vid arsstdmman 2014 omval-
des revisionsbolaget PricewaterhouseCoopers AB som revisor till och
med arsstdmman 2015. Auktoriserade revisorn Sofia Gétmar-Blom-
stedt har utsetts till huvudansvarig revisor. Sofia Gétmar-Blomstedt
innehar &ven revisionsuppdrag i bland annat Beijer Electronics AB,
Genovis AB, Pagengruppen AB och Polykemi AB. Alla tjanster som
avropas utéver lagstadgad revision provas sarskilt for att sakerstalla
att det inte féreligger nagon konflikt utifran oberoende eller javsfor-
hallande. Nagra 6verenskommelser med narstaende foreligger inte.

OPERATIV LEDNING

VD:s uppgift &r att leda verksamheten i enlighet med styrelsens rikt-
linjer och anvisningar. | samband med detta ska VD genom erforder-
liga kontrollsystem forvissa sig om att bolaget efterlever tillampliga
lagar och férordningar. VD &r féredragande vid styrelsemétena och
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ska tillse att styrelsen far ett sa sakligt, utforligt och relevant infor-
mationsunderlag som erfordras for att styrelsen ska kunna fatta val
underbyggda beslut. Dessutom har VD en kontinuerlig dialog med
styrelsens ordférande och haller denne informerad om bolagets och
koncernens utveckling och finansiella stallning.

AAK:s koncernledning bestar av tolv personer fran sex lander; Kon-

cernchef, Finansdirektor, CMO, CTO och President European Supply
Chain samt sju affarsomradesansvariga/landsansvariga. Koncern-
ledningen sammantrader manadsvis och avhandlar da koncernens
finansiella utveckling, investeringar, synergi- och produktivitetsprojekt,
forvarv, koncerngemensamma utvecklingsprojekt, ledarskaps- och
kompetensforsorjning och andra strategiska fragor. Sammantradena
leds av VD tillika koncernchef, som fattar beslut i samrad med 6v-
riga medlemmar i koncernledningen. Koncernen har ett mindre antal
medarbetare i koncernstaben, vilka ansvarar fér koncerndvergripande
aktiviteter som ekonomi, finans, skatter, IT, intern kontroll, strategi,
investor relations, information och juridik. VD och koncernledningen
presenteras pa sid 28-29. For principer, ersattningar och andra arvo-
den till VD och koncernledning, se not 8.
AAK:s affarsomraden ar Food Ingredients, Chocolate & Confectio-
nery Fats och Technical Products & Feed. Cheferna for respektive
affarsomrade/land har ansvar for mal, strategier, produktutveckling
och |6pande affarsfrdgor samt resultat, kassafléde och balansrakning
for sina respektive enheter. Affarsomradena ar i sin tur organise-
rade i olika sektorer med ansvar for I6pande affarsfragor. Styrningen
sker genom internstyrelser som sammantrader fyra ganger per ar.
AAK:s VD och koncernchef fungerar da som styrelseordférande och
dartill deltager koncernens finanschef. Andra befattningshavare ar
adjungerade vid behov. | samtliga 1ander dar AAK har dotterféretag
finns en legal landschef. Landschefens uppgift ar bland annat att
representera AAK gentemot myndigheter i landet, samordning av
driftplats, organisation och koncerngemensamma processer/projekt
samt att sakerstalla att koncerngemensamma riktlinjer efterlevs. For
varje sadant land har en medlem av koncernledningen utsetts med
ett dvergripande ansvar for verksamheten. Denne ar dverordnad
landschefen och fungerar i de flesta fall som styrelseordférande i de
lokala legala styrelserna.

STYRELSENS BESKRIVNING AV DEN INTERNA
KONTROLLEN OCH RISKHANTERINGEN AVSEENDE

DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Bolagets styrelse ansvarar for AAK:s interna kontroll vars évergri-
pande syfte ar att skydda agarnas investering och bolagets tillgangar.
Styrelsen ska i ett sarskilt avsnitt i denna bolagsstyrningsrapport
lamna en beskrivning av hur den interna kontrollen och riskhante-
ringen avseende den finansiella rapporteringen &r organiserad. Intern
kontroll avseende den finansiella rapporteringen ar en process som
involverar styrelse, bolagsledning och personal.

Processen har utformats for att utgéra en férsakran om tillforlitlighe-
ten i den externa rapporteringen. Enligt allmént accepterade ramverk
som etablerats for detta &ndamal, beskrivs den interna kontrollen
vanligen ur fem olika aspekter, vilka beskrivs nedan. Kontrollmiljén
ar basen for internstyrning och kontroll. Riskbedémning och riskhan-
tering innebar att ledningen ar medveten om och sjalv har bedémt
och analyserat risker och hot i verksamheten.

Kontrollaktiviteter ar de atgarder och rutiner som ledningen utformat
for att forebygga uppkomsten av fel respektive upptacka och atgarda
intraffade fel. For att enskilda arbetsuppgifter ska kunna utféras pa
ett tillfredsstallande satt kravs att personalen i en organisation har
tillgang till aktuell och relevant information. Den sista modulen i mo-
dellen avser uppféljning av den interna styrningen och kontrollens
utformning och effektivitet.



KONTROLLMILJO

AAK:s organisation ar utformad for att mojliggora ett snabbt be-
slutsfattande. Operativa beslut fattas darfor pa affarsomrades- eller
dotterforetagsniva, medan beslut om strategier, forvarv och 6vergri-
pande finansiella fragor fattas av bolagets styrelse och koncernled-
ning. Organisationen praglas av en tydlig ansvarsférdelning samt val
fungerande och inarbetade styr- och kontrollsystem, vilka omfattar
samtliga enheter inom AAK.

Basen for den interna kontrollen avseende den finansiella rap-
porteringen utgdrs av en dvergripande kontrolimiljé dar organisation,
beslutsvagar, befogenheter och ansvar har dokumenterats och kom-
municerats i styrande dokument, till exempel i AAK:s finanspolicy,
ravaruinkdpspolicy samt manual fér den finansiella rapporteringen
och i den attestordning som VD faststaller. AAK:s ekonomifunktioner
ar integrerade genom ett gemensamt konsolideringssystem samt
gemensam redovisningsinstruktion. Koncernens ekonomi har ett nara
och val fungerande samarbete med dotterféretagens controllers av-
seende bokslut och rapportering.

Som en komplettering till den interna kontrollen utférs enligt en sar-
skild plan genom koncernens centrala ekonomifunktion i samarbete
med en oberoende extern internationell revisionsbyra pa roterande
basis en arlig granskning av nagra enheter i koncernen. AAK har valt
att inte etablera en sarskild granskningsfunktion (internrevision) da
ovan namnda funktioner val fyller denna uppgift. Samtliga AAK:s dot-
terforetag rapporterar manadsvis. Rapporteringen utgér grunden for
koncernens konsoliderade finansiella rapportering. Inom varje legal
enhet finns en ansvarig controller som svarar for respektive affars-
omrades ekonomiska styrning och for att de finansiella rapporterna
ar korrekta, kompletta och levereras i tid infor koncernrapporteringen.

RISKBEDOMNING OCH RISKHANTERING

AAK-koncernen ar genom sin internationella narvaro utsatt for ett
antal olika risker. Riskhanteringen inom koncernen styrs av fastlagda
policyer och rutiner, vilka arligen revideras av AAK:s styrelse. Risker
relaterade till ravara styrs av koncernens ravaruinkdpspolicy. Valuta-,
rante- och likviditetsrelaterade risker styrs framst av AAK:s finans-
policy. | koncernens kreditpolicy faststalls hanteringen av kredit- och
kontraktsrisker. En effektiv riskhantering férenar den operativa affars-
utvecklingen med &garnas och andra intressenters krav pa kontroll
och en langsiktigt god vardeutveckling. Riskhanteringen syftar till att
minimera risker men ocksa till att sékerstalla att mojligheter tillvaratas
pa basta satt. Riskhanteringen omfattar féljande riskomraden: strate-
giska risker med avseende pa marknad och bransch, kommersiella,
operativa och finansiella risker, efterlevnad av externa och interna re-
gelverk samt finansiell rapportering. Huvudkomponenterna i riskarbe-
tet ar identifiering, vardering, hantering, rapportering, uppféljning och
kontroll. For ytterligare information kring AAK:s riskhantering se not 3.

KONTROLLAKTIVITETER

De risker som identifierats avseende den finansiella rapporteringen
hanteras via bolagets kontrollaktiviteter. Kontrollaktiviteterna syftar till
att férebygga, upptacka och korrigera fel och avvikelser. Hanteringen
sker bade genom manuella kontroller i form av till exempel avstam-
ningar och inventeringar, automatiska kontroller genom IT-systemen
samt genom generella kontroller i den underliggande IT-miljén. Detal-
jerade ekonomiska analyser av resultat samt uppf6ljning mot budget
och prognoser kompletterar de verksamhetsspecifika kontrollerna och
ger en overgripande bekraftelse pa rapporteringens kvalitet.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION

For att sakerstalla fullstandighet och riktighet i den finansiella rappor-
teringen, har koncernen riktlinjer for information och kommunikation
som syftar till att relevant och vasentlig information ska utbytas inom
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verksamheten, saval inom respektive enhet som till och fran ledning
och styrelse. Policyer, handbdcker och arbetsbeskrivningar avseende
den finansiella processen kommuniceras mellan ledning och personal
och finns att tillga elektroniskt och/eller i tryckt form. Styrelsen far via
revisionsutskottet regelbundet aterkoppling avseende den interna
kontrollen. For att sékerstalla att den externa informationsgivningen
blir korrekt och fullstandig, har AAK en av styrelsen faststalld infor-
mationspolicy vilken anger vad som ska kommuniceras, av vem och
pa vilket satt.

UPPFOLJNING
Effektiviteten i processen for riskbedémning och genomférandet av
kontrollaktiviteterna foljs upp kontinuerligt. Uppféljningen omfattar
bade formella och informella rutiner som anvands av de ansvariga
pa varje niva. Rutinerna inbegriper uppféljning av resultat mot budget
och planer, analyser och nyckeltal. Styrelsen erhaller manadsvis rap-
porter om koncernens finansiella stallning och utveckling. Vid varje
styrelseméte behandlas bolagets ekonomiska situation och ledningen
analyserar manatligen den ekonomiska rapporteringen pa detaljniva.
Revisionsutskottet foljer vid sina sammantraden upp den ekono-
miska redovisningen och far rapport fran revisorerna avseende deras
iakttagelser.

POLICYDOKUMENT
AAK har ett antal policyer for koncernens verksamhet och dess med-
arbetare. Bland dessa marks till exempel féljande:

Etisk policy

Koncernens etiska riktlinjer har utarbetats i syfte att klarlagga koncer-
nens grundlaggande instéllning i etiska fragor saval inom koncernen
som externt mot kunder och leverantérer.

Finanspolicy

Koncernens finansfunktion arbetar efter en av styrelsen antagen
instruktion som ger ramar for hur koncernens verksamhet ska finan-
sieras samt hur till exempel valuta- och ranterisker ska hanteras.

Informationspolicy
Koncernens informationspolicy ar ett dokument som beskriver kon-

cernens generella principer for informationsgivning.

Miljépolicy
Koncernens miljépolicy ger riktlinjer for miljéarbetet inom koncernen.
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Koncernens resultat- och balansrakningar kommer att férelaggas
arstamman 5 maj 2015 for faststéllelse.

Styrelsen och verkstallande direktéren forsakrar att koncernredo-
visningen har upprattats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder, IFRS, sadana de antagits av EU och att den ger en rattvi-
sande bild av koncernens stélining och resultat. Arsredovisningen har
upprattats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande
bild av moderbolagets stéllning och resultat.

f1- Gy SNl

Melker Schorling Arne Frank

Ordférande Verkstallande direktor
och koncernchef

%”% Moo S

Lillie Li Valeur Marta Schoérling
Ledamot Ledamot

Forvaltningsberattelsen fér koncernen och moderbolaget ger en
rattvisande éversikt éver utvecklingen av koncernens och moderbo-
lagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga
risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som
ingar i koncernen star infor.

Malmo, 20 mars 2015

Ulrik Svensson Marit Beckeman
Ledamot Ledamot
/7
2 @U,[,L/. \)\DJZAI‘UV{,W»(C(
Leif Hakansson Annika Westerlund
Personalrepresentant Personalrepresentant

Var revisionsberattelse har avgivits den 20 mars 2015
PricewaterhouseCoopers AB

Sofia Gétmar-Blomstedt
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i AAK AB (publ.), org.nr 556669-2850

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for AAK AB (publ.) fér &r 2014 med undantag for bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 75-79. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar
i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 1-80.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och en koncernredovisning som ger en rattvisande bild
enligt International Financial Reporting Standards, sasom de antagits av
EU, och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen
och verkstallande direktoren bedémer ar nédvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen
pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kraver att vi féljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen for
att uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen och koncernredovisningen
inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revisionsbevis
om belopp och annan information i arsredovisningen och koncernredo-
visningen. Revisorn valjer vilka atgarder som ska utforas, bland annat
genom att beddma riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen
och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som &r relevanta for hur bolaget upprattar arsredovisningen
och koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omstan-
digheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i
bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvants och av
rimligheten i styrelsens och verkstallande direktérens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvardering av den dvergripande presentationen
i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2014
och av dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt arsre-
dovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2014 och
av dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt International
Financial Reporting Standards, sasom de antagits av EU, och arsredo-

visningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 75-79. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstdmman faststaller resultatrékningen och
balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
aven utfort en revision av forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust, samt styrelsens och verkstallande direktorens forvalt-
ning fér AAK AB (publ.) fér ar 2014. Vi har aven utfort en lagstadgad
genomgang av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller férlust, och det &r styrelsen och verkstéallande
direktéren som har ansvaret for férvaltningen enligt aktiebolagslagen
samt att bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 75-79 ar upprattad i
enlighet med arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om forslaget till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst eller férlust och om férvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisions-
sed i Sverige. Som underlag for vart uttalande om styrelsens férslag
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta
for att kunna bedéma om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revi-
sion av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat vasentliga
beslut, tgarder och férhallanden i bolaget for att kunna beddma om nagon
styrelseledamot eller verkstéllande direktoren ar ersattningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktéren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat enligt ovan ar tillrackliga
och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Darutdver har vi last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna
lasning och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har
tillracklig grund for vara uttalanden. Detta innebar att var lagstadgade
genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och
en vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har.

Uttalanden
Vi tillstyrker att arsstdmman disponerar vinsten enligt férslaget i férvalt-
ningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats, och dess lagstadgade
information ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens évriga delar.

Malmé den 20 mars 2015.
PricewaterhouseCoopers AB

Sofia Gotmar-Blomstedt
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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AAK-aktien

AAK-aktien handlas sedan den 2 oktober 2006 pa NASDAQ
OMX, Stockholm, den nordiska listan. Fran och med 2 ja-
nuari 2014 handlas AAK-aktien inom segmentet Large Cap
(tidigare Mid Cap), inom sektor Konsument dagligvaror.
Kortnamnet ar AAK och ISIN-koden SE0001493776.

OMSATTNING OCH KURSUTVECKLING

Under 2014 omsattes 11,7 miljoner aktier (9,4) till ett sammanlagt
varde av 4.748 mkr (3.275 mkr), vilket motsvarar en omsattningshas-
tighet pa 28% (23%). Den genomsnittliga handeln per bérsdag var
46.863 aktier (37.625) eller 19 mkr (13 mkr). Vid arets slut var kursen
417.50 kr (412.00 kr) och AAK:s borsvéarde 17.417 mkr (16.942 mkr).
Hogsta betalkurs under aret var 449,80 kr (23 juni) och lagsta kurs
var 346,40 kr (16 oktober).

AKTIEKAPITAL

Den 31 december 2014 uppgick aktiekapitalet i AAK till 417.190.890 kr
(411.218.390 kr). Antalet aktier var 41.719.089 (41.121.839). Kvot-
vardet per aktie var 10 kr. Varje aktie berattigar till en rost. Samtliga
aktier har lika ratt till del i bolagets vinst och tillgangar.

AGARFORHALLANDEN
Antalet aktiedgare uppgick den 31 december 2014 till 8.425 (7.621).

PLANERAD UTDELNINGSPOLITIK

Styrelsen har tagit beslut om utdelningspolicy. Enligt den nya policyn
ar styrelsens malsattning att, med beaktande av koncernens resul-
tatutveckling, finansiella stallning och framtida utvecklingsmaéjlighe-
ter, foresla arliga utdelningar som motsvarar minst 30-50% av arets
resultat efter skatt for koncernen.

ORDINARIE UTDELNING
Styrelsen i AAK foreslar en utdelning for verksamhetsaret 2014 pa
6,75 kr per aktie (6,00), totalt 282 mkr (247 mkr).

AAK:S IR-ARBETE

AAK:s mal ar att aktien ska varderas pa grundval av relevant, korrekt
och aktuell information. Det kraver en tydlig strategi for den finansiella
kommunikationen, fértroendegivande information och regelbundna
kontakter med finansmarknadens olika intressenter.

Kontakterna med finansmarknaden sker via presentationer i sam-
band med kvartalsrapporterna och méten med analytiker, investerare
och journalister pa kapitalmarknadsdagar, seminarier samt besék
vid AAK:s enheter.

Under 2014 genomfordes en kapitalmarknadsdag i Karlshamn in-
klusive fabriksbes6k samt ett stort antal méten med analytiker och
andra professionella aktorer pa plats i Amsterdam, Bryssel, Chicago,
Frankfurt, Helsingfors, Képenhamn, London, New York, Paris och
Stockholm.

Intresserade kan via www.aak.com inhamta presentationsmaterial
och lyssna pa ljudupptagningar fran presentationerna i samband med
kvartalsrapporterna.
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ANALYTIKER

ABG Sundal Collier — Casper Blom
Berenberg Bank — James Targett
Carnegie Investment Bank — Fredrik Villard
Danske Bank — Bile Daar

Erik Penser — Oscar Karlsson

Exane BNP Paribas — Heidi Vesterinen
Handelsbanken — Karri Rinta

Kepler Cheuvreux — Richard Koch
Nordea Bank — Patrik Setterberg

SEB Enskilda — Stefan Cederberg

Finansiell information om AAK finns pa www.aak.com. Dar finns bland
annat finansiella rapporter, pressmeddelanden och presentationer
att hamta. Foretagets pressmeddelanden distribueras via Cision och
finns aven tillgangliga pa foretagets webbplats.

Ledningen finns tillganglig per
Telefon: +46 40 627 83 00
E-post: info@aak.com

AKTIEAGARKONTAKT

Fredrik Nilsson

Finansdirektor

Telefon: +46 40 627 83 00
E-post: fredrik.nilsson@aak.com

De storsta aktiedgarna 2014-12-30

Andel av
Antal aktiekapital
aktier och roster, %
BNS Holding AB 14.053.800 33,7
(Melker Schorling AB)
AMF — Forsakring och 3.710.154 8,9
Fonder
Didner & Gerge Fonder 2.340.000 5,6
Aktiebolag
Swedbank Robur fonder 1.956.164 4,7
Alecta Pensionsforsakring 1.800.000 4,3
Handelsbanken Fonder AB 1.728.363 4.1
SEB Investment 1.599.429 3,8
Management
Citibank New York 590.004 14
Enter fonder 548.247 1,3
Nordea Investment Funds 496.267 1,2
Svenska Handelsbanken 492.127 1,2
Képenhamn
Andra aktiedgare 12.404.534 29,8
Totalt 41.719.089 100,0



AAK 29 september 2005 till 31 januari 2015

e AAK  e== OMX Stockholm_PI Omsatt antal aktier i 1000-tal per manad
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Fordelning av aktieinnehav 2014-12-30 Data per aktie
Andel av Andel av 2014 2013
Antal alla aktie- aktiekapital
Antal aktier aktiedgare agare, % och roster, % Borskurs
bokslutsdagen, kr 417,50 412,00
1-500 6.599 78,3 78,3
Utdelning, kr 6,75 6,00
501-1.000 845 10,0 10,0 ) )
Direktavkastning, % 1,61 1,46
L =R = e e Vinst per aktie, kr 21,15 17,87
5.001-10.000 99 1,2 1,2 Eget kapital
per aktie, kr 138,51 105,76
10.001-15.000 46 0,6 0,6
Borskurs/
15.001-20.000 15 0,2 0,2 Eget kapital 3,01 3,90
20.001— 122 1,4 1,4
Totalt 8.425 100,0 100,0 Definitioner, se sid 84.

83



AAK Arsredovisning 2014

Definitioner

Andel riskbdrande kapital
Eget kapital, minoritetens andel av eget kapital och uppskjuten skatte-
skuld dividerat med balansomslutningen.

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Avkastning pa operativt kapital
Roérelseresultat dividerat med genomsnittligt operativt kapital.

Bearbetningsersattning
Rérelseintakter minus varukostnader.

Borskurs/Eget kapital
Bdrskursen dividerat med eget kapital per aktie.

Direktavkastning
Utdelning per aktie i procent av borskursen.

Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med genomsnittligt antal aktier pa balansdagen.

Kapitalomsattningshastighet
Nettoomsattning dividerat med genomsnittligt operativt kapital.

Likvida medel
Kassa och bank samt kortfristiga placeringar med I6ptid understi-
gande tre manader.

Vinst per aktie

Arets resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier pa balans-
dagen.
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Nettolaneskuld
Summa rantebarande skulder minus rantebarande tillgangar.

P/E-tal
Aktiekursen dividerat med vinst per aktie.

Réntetackningsgrad
Rorelseresultat plus finansiella intékter dividerat med finansiella
kostnader.

Rorelsekapital
Icke rantebarande omsattningstillgangar minus icke rantebarande
skulder exklusive uppskjuten skatt.

Nettoskuldsattningsgrad
Nettolaneskuld dividerat med eget kapital inklusive minoritetsintres-
sen.

Soliditet
Eget kapital inklusive minoritetsintressen i procent av balansomslut-
ningen.

Operativt kapital
Summa tillgangar minus likvida medel, rantebarande fordringar och
icke rantebarande rorelseskulder, men exklusive uppskjuten skatt.

Utdelningsandel
Utdelning per aktie i procent av vinst per aktie.



Informationstillfallen, arsstamma

Informationstillfallen

AAK AB (publ.) kommer att [lAmna ekonomisk information for verk-
samhetsaret 2015 vid féljande tillfallen:

® Delarsrapport for forsta kvartalet presenteras den 22 april.

® Halvarsrapport presenteras den 17 juli.

® Delarsrapport for tredje kvartalet presenteras den 29 oktober.

® Bokslutskommuniké for verksamhetsaret 2015 presenteras den
3 februari 2016.

Rapporter och pressmeddelanden finns tillgangliga pa engelska och
svenska. De kan bestéllas fran

AAK AB (publ.)

Corporate Communications
Jungmansgatan 12

211 19 Malmo

Telefon: 040-627 83 00
Fax: 040-627 83 11

E-post: comm@aak.com

Mer information om AAK AB (publ.) finns pa bolagets webbplats:
www.aak.com

Arsstamma

Arsstamma i AAK AB (publ.) &ger rum tisdagen den 5 maj 2015 kI.
14.00 pa Europaporten i Malmd. Entrén till stammolokalen 6ppnar
kl. 13.00 och registrering maste ha skett fore kl. 14.00 da réstlangden
upprattas.

RATT ATT DELTAGA VID ARSSTAMMAN

Raétt att deltaga vid arsstdmman har den aktieagare som dels ar inférd
i den utskrift av aktieboken som gors tisdagen den 28 april 2015, dels
har anmalt sitt deltagande till arsstdmman senast kl. 16.00 tisdagen
den 28 april 2015.

REGISTRERING | AKTIEBOKEN

Bolaget ar ett s.k. avstamningsbolag vars aktier ar anslutna till
Euroclear Sweden AB. Detta innebar att aktieagare, for att ha ratt
att deltaga vid arsstamman, maste vara inférda i den av Euroclear
Sweden AB forda aktieboken per tisdagen den 28 april 2015. Den
som latit forvaltarregistrera sina aktier maste tillfalligt inregistrera
aktierna i eget namn for att kunna deltaga vid arsstamman. Detta
bor ske i god tid fére namnda datum.

ANMALAN
Aktiedgare som Onskar deltaga vid arsstdmman ska anmala sig till
bolaget genom ett av foljande alternativ.

- via post till:
AAK AB
Arsstamma
C/o Euroclear Sweden AB
Box 191
101 23 Stockholm
- pa telefon: 08-4029045
- eller via webbplatsen www.aak.com sa snart som mgjligt och
senast kl. 16.00 tisdagen den 28 april 2015.

Vid anmalan ska namn, adress, telefonnummer, person- eller orga-
nisationsnummer samt aktieinnehav uppges. For aktiedgare som
foretrads av ombud skall fullmakt i original 6versandas tillsammans
med anmalan. Den som féretrader juridisk person skall uppvisa kopia
av registreringsbevis eller motsvarande behérighetshandlingar som
visar behorig firmatecknare.

KALLELSE TILL ARSSTAMMAN

Kallelse till arsstdamman annonseras i Post- och Inrikes Tidningar
och pa bolagets webbplats, dar samtliga stammoarenden kommer
att framga. En annons angaende att arsstamman sammankallats
kommer att publiceras i Svenska Dagbladet.

Adress

AAK AB (publ.)
Jungmansgatan 12
211 19 Malmé

Tfn: 040 627 83 00
Fax: 040 627 83 11
E-post: info@aak.com
www.aak.com

Org. nr. 556669-2850

For mer information se www.aak.com
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AAK ar en av varldens ledande tillverkare av hogféradlade vegetabiliska spe-
cialoljor och fettlosningar, vilka kannetecknas av en hég grad av teknikinnehall
och innovation. AAK:s lésningar ar transfria med lag andel mattade fetter och
ersatter mjolkfett och kakaosmar, samt tillgodoser andra behov hos vara kun-
der. AAK har produktionsanlaggningar i Belgien, Colombia, Danmark, Mexiko,
Nederlanderna, Sverige, Storbritannien, Uruguay och USA. AAK har aven
anlaggningar for produktanpassning i Ryssland och Malaysia. Foretaget ar
organiserat i tre affarsomraden; Food Ingredients, Chocolate & Confectionery
Fats och Technical Products & Feed. AAK:s aktier ar noterade pa NASDAQ
OMX Stockholm, inom segmentet Large Cap. Ytterligare information om AAK

finns pa féretagets hemsida, www.aak.com.
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